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Abstrak 
 
Salah satu cara yang dapat dilakukan perusahaan agar perusahaan tetap bertahan, 
yaitu dengan menganalisa laporan keuangan perusahaan, yang bertujuan untuk mengetahui 
keadaan dan perkembangan keuangan perusahaan dari tahun ke tahun.  
Penulis melakukan penelitian pada PT. Mayora Indah Tbk, perusahaan yang bergerak di 
bidang industri makanan olahan. Tujuan penelitian ini adalah untuk melihat perbandingan 
saldo-saldo yang dipandang berkaitan, yang dapat mencerminkan posisi keuangan 
perusahaan serta kinerja perusahaan tersebut. Perbandingan ini lebih dikenal dengan istilah 
rasio. Selain analisa laporan keuangan, dilakukan pula analisa indikator kebangkrutan 
terhadap laporan keuangan perusahaan. Yang bertujuan untuk dapat mengetahui bagaimana 
kondisi sebuah perusahaan, apakah perusahaan mengalami kesulitan keuangan dan atau 
kemungkinan kebangkrutan. 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian skripsi ini adalah metode 
penelitian studi kasus dengan teknik analisis data yang menggunakan metode rasio 
keuangan untuk mengetahui kinerja dan posisi keuangan PT. Mayora Indah Tbk, dan metode 
kebangkrutan Altman Models untuk mengetahui kelangsungan PT. Mayora Indah Tbk. 
Dari hasil analisis yang dilakukan menunjukkan bahwa kinerja dan posisi keuangan 
PT. Mayora Indah Tbk pada tahun 2001 sampai dengan 2005 dapat dikatakan masih cukup 
baik ditengah gejolak ekonomi yang tidak stabil pada periode yang bersangkutan. Dimana 
dilihat dari rasio likuiditas dan rasio manajemen utangnya, perusahaan mampu dalam hal 
pelunasan kewajibannya; untuk rasio manajemen aktiva, perusahaan mampu memanfaatkan 
sumber daya yang dimiliki secara efektif dan efisien; untuk rasio profitabilitasnya, 
perusahaan mengalami penurunan. Untuk analisa indikator kebangkrutan, hasil yang 
diperoleh pada tahun 2001 sampai dengan tahun 2005, perusahaan masuk ke dalam wilayah 
abu-abu. Dengan demikian, perusahaan diharapkan dapat berbenah diri dengan mengetahui 
kelemahan-kelemahan yang ada, dan dapat segera melakukan perbaikan agar memperoleh 
hasil yang lebih baik di tahun mendatang. 
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BAB 1  
PENDAHULUAN  
 
1.1 Latar Belakang 
Salah satu cara yang dapat dilakukan perusahaan agar perusahaan tetap bertahan, yaitu 
dengan menginterprestasikan atau menganalisa keuangan, yang bertujuan untuk mengetahui 
keadaan dan perkembangan keuangan dari tahun ke tahun, pada perusahaan yang 
bersangkutan. Dengan menganalisa laporan keuangan dari perusahaannya, akan dapat  
diketahui perkembangan usaha yang telah dicapai di waktu-waktu lalu dan waktu yang  
sedang berjalan. Dengan demikian dapat diketahui kelemahan-kelemahan dari perusahaan 
serta hasil-hasil yang dianggap cukup baik. Hasil analisa dapat digunakan oleh pemilik atau 
manajer perusahaan untuk perbaikan penyusunan rencana dan policy yang akan dilakukan di 
waktu yang akan datang. Mengetahui kelemahan-kelemahannya laporan keuangan dapat 
diperbaiki, dan hasil yang cukup baik dapat dipertahankan di waktu yang akan datang. 
 Mengetahui kondisi kesehatan perusahaan juga sangat penting dilakukan oleh investor, 
bankers, maupun kreditor dalam pengambilan keputusan-keputusan investasi dan kreditnya. 
Mereka ini berkepentingan terhadap prospek keuntungan di masa mendatang, 
perkembangan perusahaan dan untuk mengetahui jaminan investasinya serta kondisi kerja 
atau kondisi keuangan jangka pendek perusahaan tersebut. Dari hasil analisa laporan 
keuangan tersebut, investor, bankers, dan kreditur akan dapat menentukan langkah-langkah 
yang harus ditempuhnya. Pemerintahpun sangat berkepentingan terhadap laporan keuangan 
perusahaan, di samping itu untuk menentukan besarnya pajak yang harus ditanggung oleh 
perusahaan juga sangat diperlukan oleh Badan Pusat Statistik (BPS), Dinas Perindustrian, 
Perdagangan dan Tenaga Kerja sebagai dasar perencanaan pemerintah. 
 Pentingnya dalam menganalisa suatu laporan keuangan secara menyeluruh adalah untuk 
melihat perbandingan saldo-saldo yang dipandang berkaitan, yang dapat mencerminkan 
posisi keuangan perusahaan serta kinerja perusahaan tersebut seperti bagaimana likuiditas 
  
keuangan perusahaan tersebut, kemampuan perusahaan tersebut dalam melunasi utangnya 
serta kemampuan perusahaan tersebut dalam menghasilkan laba dan hal lainnya, baik itu 
merupakan suatu kemajuan atau pun suatu kemunduran. Perbandingan inilah yang lebih 
dikenal dengan istilah rasio. Dalam penulisan skripsi ini dipergunakan data dari tahun-tahun 
sebelumnya untuk bahan perbandingan. 
 Disamping itu, bukan rahasia lagi bahwa perusahaan di negara-negara berkembang 
menggunakan utang sebagai penggerak kinerja perusahaannya. Namun penggunaan utang 
ini dapat menjadi bumerang bagi perusahaan itu sendiri karena di satu sisi penggunaan 
utang ini dapat memacu kinerja perusahaan, tetapi di sisi lain hal ini dapat menjerumuskan 
perusahaan dalam belenggu lilitan utang atau perusahaan tersebut dapat mengalami kondisi 
kesulitan keuangan (financial distress) dan bahkan dapat juga mengalami kebangkrutan. 
 Oleh karena itu, selain analisa laporan keuangan, perlu juga dilakukan analisa 
kebangkrutan terhadap laporan keuangan perusahaan. Yang ditujukan untuk dapat 
mengindikasikan terjadinya kondisi di mana sebuah perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan dan kemungkinan kebangkrutan. Sehingga dapat diketahui bagaimana 
kelangsungan perusahaan di masa yang akan datang. 
 Dengan melihat pentingnya laporan keuangan pada suatu perusahaan terlebih lagi bagi 
pemimpin perusahaan, maka penulis mengambil judul “Analisa Laporan Keuangan dan 
Indikator Kebangkrutan Untuk Menilai Kinerja Keuangan Serta Kelangsungan Pada PT Mayora 
Indah Tbk beserta Anak Perusahaan (Periode 2001-2005)”. 
 
 
 
 
 
 
 
  
1.2 Identifikasi Masalah  
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis mengajukan masalah sebagai 
berikut: 
1. Bagaimana kinerja dan posisi keuangan PT Mayora Indah Tbk beserta Anak 
Perusahaan dilihat dari periode 2001 sampai dengan 2005 berdasarkan analisa rasio 
keuangan ? 
2. Bagaimana kelangsungan PT Mayora Indah Tbk beserta Anak Perusahaan 
berdasarkan analisa kebangkrutan ? 
 
1.3 Tujuan dan Manfaat  
1.3.1 Tujuan 
Tujuan penelitian ini dilakukan adalah: 
1. Untuk mengetahui kinerja dan posisi keuangan PT Mayora Indah Tbk beserta 
Anak Perusahaan dilihat dari periode 2001 sampai dengan 2005 berdasarkan 
analisa rasio keuangan. 
2. Untuk mengetahui kelangsungan PT Mayora Indah Tbk beserta Anak 
Perusahaan berdasarkan analisa kebangkrutan. 
1.3.2 Manfaat 
A. Manfaat bagi penulis 
1. Penelitian ini diharapkan berguna sebagai penambah pengetahuan sekaligus 
guna mempraktekkan pengetahuan yang telah diperoleh peneliti selama 
mengikuti perkuliahan. 
2. Memberikan pelatihan dalam proses belajar mengenai dunia usaha secara 
praktek. 
 
 
 
 
 
  
B. Manfaat bagi perusahaan 
1. Hasil penelitian diharapkan akan menjadi bahan masukan yang dapat 
digunakan sebagai pertimbangan untuk mengambil keputusan yang dianggap 
perlu, guna meningkatkan perkembangan keuangan perusahaan di masa yang 
akan datang. 
2. Memperoleh saran dari peneliti sehubungan dari hasil analisis yang dilakukan 
dengan tujuan agar perusahaan dapat beroperasi dengan lebih baik. 
C. Manfaat bagi pembaca 
1. Sebagai bahan referensi bagi penelitian yang akan dilakukan selanjutnya. 
2. Hasil penelitian ini dapat menjadi sumbangan pemikiran yang bermanfaat bagi 
pembaca serta dapat digunakan sebagai bahan untuk menambah ilmu 
pengetahuan. 
 
1.4 Sistematika Penulisan 
Dalam rangka memudahkan pembahasan dan memberikan uraian yang lebih rinci dan 
lebih terarah, maka skripsi ini dibagi ke dalam lima bab, yang masing-masing bab terdiri atas 
sub bab. 
Sistematika penulisan dalam menyusun skripsi ini adalah sebagai berikut: 
BAB 1 : PENDAHULUAN 
Dalam bab ini berisikan mengenai latar belakang permasalahan, identifikasi masalah yang 
akan dibahas, tujuan dan manfaat yang diperoleh dari hasil penelitian baik bagi penulis, bagi 
perusahaan maupun bagi pembaca, sistematika penulisan merupakan deskriptif dari uraian 
mengenai isi setiap bab. 
 
BAB 2 : LANDASAN TEORI 
Dalam bab ini diuraikan mengenai pengertian laporan keuangan, tujuan laporan keuangan, 
pemakai laporan keuangan, komponen laporan keuangan, proses terjadinya laporan 
  
keuangan, pengertian rasio keuangan, kegunaan rasio-rasio keuangan, penggunaan analisa 
rasio, jenis analisis rasio keuangan, pengertian kesulitan keuangan dan resiko kebangkrutan, 
indikator kebangkrutan, analisis kesehatan keuangan perusahaan, metode Altman Models (Z-
Skor Model) sebagai alat bantu indikasi kemungkinan kebangkrutan, kerangka pemikiran, 
metodologi penelitian yang terdiri dari jenis dan metode penelitian, teknik pengumpulan 
data, teknik analisis data, kelemahan teknik analisis data. 
 
BAB 3 : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 
Dalam bab ini membahas mengenai gambaran umum perusahaan yang meliputi sejarah 
singkat perusahaan, bidang usaha perusahaan, struktur organisasi perusahaan dan uraian 
pekerjaan. 
 
BAB 4 : HASIL DAN ANALISIS PENELITIAN 
Dalam bab ini akan dilakukan pengolahan data-data yang ada melalui rasio-rasio keuangan, 
setelah itu akan dilanjutkan dengan analisa dan pembahasan terhadap hasil pengolahan data 
yang telah dilakukan sebelumnya, sehingga diharapkan analisa yang dihasilkan dapat 
membantu tercapainya tujuan penulisan skripsi ini. 
 
BAB 5 : KESIMPULAN DAN SARAN 
Dalam bab ini berisikan kesimpulan dari hasil penelitian serta saran-saran yang dapat 
diajukan sebagai bahan masukan serta pertimbangan bagi pihak perusahaan guna 
menentukan kebijakan yang akan ditempuh dikemudian hari. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
BAB 2 
LANDASAN  TEORI 
 
2.1  Laporan Keuangan 
2.1.1 Pengertian Laporan Keuangan 
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p2), media yang dapat dipakai untuk 
meneliti kondisi kesehatan perusahaan adalah laporan keuangan yang terdiri dari neraca, 
perhitungan laba-rugi, ikhtisar laba yang ditahan, dan laporan posisi keuangan. Laporan 
keuangan adalah hasil akhir proses akuntansi. Setiap transaksi yang dapat diukur dengan 
nilai uang, dicatat dan diolah sedemikian rupa. Laporan akhir pun disajikan dalam nilai 
uang. 
Menurut pendapat Harry Supangkat (2005, p20), laporan keuangan merupakan hasil 
akhir dari proses pencatatan, penggabungan, dan pengikhtisaran semua transaksi yang 
dilakukan perusahaan dengan seluruh pihak terkait dengan kegiatan usahanya dan 
peristiwa penting yang terjadi di perusahaan. 
Berdasarkan pendapat Slamet Munawir (2002, p2), laporan keuangan pada dasarnya 
adalah hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk 
berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-
pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. 
Menurut Soemarso (2002, p130), pengertian laporan keuangan adalah laporan yang 
dirancang untuk para pembuat keputusan, terutama di luar perusahaan, mengenai posisi 
keuangan dan hasil usaha perusahaan. Laporan keuangan terdiri dari Neraca, 
Perhitungan Laba-Rugi, dan Laporan Perubahan Posisi Keuangan. 
Menurut G. Sugiyarso dan F. Winarni (2006, p8), laporan keuangan merupakan 
daftar ringkasan akhir transaksi keuangan organisasi yang menunjukkan semua kegiatan 
operasional organisasi dan akibatnya selama tahun baku yang bersangkutan. 
  
Pengertian laporan keuangan menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2004, p2) adalah 
sebagai berikut: 
Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan 
keuangan yang lengkap biasanya meliputi Neraca, Laporan Laba-Rugi, Laporan 
Perubahan Posisi Keuangan (yang disajikan dalam berbagai cara, seperti misalnya, 
sebagai Laporan Arus Kas atau Laporan Arus Dana), catatan dan laporan lain serta 
materi penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan. 
Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa suatu laporan keuangan itu 
meliputi dua hal pokok, yaitu: Neraca dan Laporan Laba-Rugi. Neraca mencerminkan 
nilai aktiva, utang dan modal sendiri pada saat tertentu. Laporan Laba-Rugi  
mencerminkan hasil-hasil yang dicapai selama suatu periode tertentu, biasanya meliputi 
periode satu tahun. 
2.1.2 Tujuan Laporan Keuangan 
Berdasarkan pendapat Ikatan Akuntansi Indonesia (2004, p4), tujuan laporan 
keuangan adalah sebagai berikut: 
a) Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja dan 
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi 
sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. 
b) Laporan keuangan disusun untuk memenuhi kebutuhan bersama oleh 
sebagian besar pemakainya, yang secara umum menggambarkan pengaruh 
keuangan dari kejadian masa lalu. 
c) Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan manajemen 
atau pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan 
kepadanya. 
Menurut Rudianto (2006, p98), secara umum laporan keuangan disusun dengan 
beberapa tujuan, diantaranya yaitu: 
  
a) Untuk memberikan informasi keuangan yang dapat dipercaya mengenai 
sumber-sumber ekonomi dan kewajiban serta modal suatu perusahaan. 
b) Untuk memberikan informasi penting lainnya mengenai perubahan sumber-
sumber ekonomi dan kewajiban, seperti informasi mengenai aktivitas 
pembelanjaan dan investasi. 
c) Untuk mengungkapkan sejauh mungkin informasi lain yang berhubungan 
dengan laporan keuangan yang relevan untuk kebutuhan pemakai laporan, 
seperti informasi mengenai kebijakan akuntasi yang digunakan. 
2.1.3 Pemakai Laporan Keuangan 
Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2004, p2), pemakai laporan keuangan meliputi 
investor, karyawan, pemberi pinjaman, pemasok dan kreditor usaha lainnya, pelanggan, 
pemerintah serta lembaga-lembaganya, dan masyarakat. Mereka menggunakan laporan 
keuangan untuk memenuhi beberapa kebutuhan informasi yang berbeda. Beberapa 
kebutuhan ini meliputi: 
a) Investor. 
Penanam modal berisiko dan penasihat mereka berkepentingan dengan 
risiko yang melekat serta hasil pengembangan dari investasi yang mereka 
lakukan. Mereka membutuhkan informasi untuk membantu menentukan 
apakah harus membeli, menahan atau menjual investasi tersebut. Pemegang 
saham juga tertarik pada informasi yang memungkinkan mereka untuk 
menilai kemampuan perusahaan untuk membayar deviden. 
b) Karyawan. 
Karyawan dan kelompok-kelompok yang mewakili mereka tertarik pada 
informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas perusahaan. Mereka juga 
tertarik dengan informasi yang memungkinkan mereka untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam memberikan balas jasa, manfaat pensiun, 
dan kesempatan kerja. 
  
c) Pemberi Pinjaman. 
Pemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuangan yang memungkinkan 
mereka untuk memutuskan apakah pinjaman serta bunganya dapat dibayar 
pada saat jatuh tempo. 
d) Pemasok dan kreditor usaha lainnya. 
Pemasok dan kreditor usaha lainnya tertarik dengan informasi yang 
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah jumlah yang terutang 
akan dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha berkepentingan pada 
perusahaan dalam tenggang waktu yang lebih pendek daripada pemberi 
pinjaman kecuali kalau sebagai pelanggan utama mereka tergantung pada 
kelangsungan hidup perusahaan. 
e) Pelanggan. 
Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai kelangsungan 
hidup perusahaan, terutama kalau mereka terlibat dalam perjanjian jangka 
panjang dengan, atau tergantung pada perusahaan. 
f) Pemerintah. 
Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada di bawah kekuasaannya 
berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan karena itu berkepentingan 
dengan aktivitas perusahaan. Mereka juga membutuhkan informasi untuk 
mengatur aktivitas perusahaan, menetapkan kebijakan pajak dan sebagai 
dasar untuk menyusun stastistik pendapatan nasional dan statistik lainnya. 
g) Masyarakat. 
Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam berbagai cara. 
Misalnya, perusahaan dapat memberikan kontribusi berarti pada 
perekonomian nasional, termasuk jumlah orang yang dipekerjakan dan 
perlindungan kepada penanam modal domestik. Laporan keuangan dapat 
membantu masyarakat dengan menyediakan informasi kecenderungan dan 
  
perkembangan terakhir kemakmuran perusahaan serta rangkaian 
aktivitasnya. 
Menurut pendapat Marisi P. Purba dan Andreas (2006, p2-4), Pemakai laporan 
keuangan dapat dibagi menjadi dua kelompok, yaitu pemakai internal dan pemakai 
eksternal. 
a) Pemakai Internal 
• Manajemen. 
Manajemen berkepentingan melihat besar kecilnya laba perusahaan 
untuk melakukan evaluasi kinerja keuangan. Laporan keuangan juga 
dapat menentukan strategi, pengawasan serta menjadi ukuran dalam 
memberikan insentif karyawan. Manajemen juga bertanggung jawab 
atas penyajian dan penyusunan laporan keuangan. 
b) Pemakai Eksternal 
• Penanam Modal. 
Penanam modal dan penasihatnya berkepentingan dengan risiko yang 
melekat pada investasi mereka serta berapa besar deviden yang akan 
mereka peroleh. Mereka juga akan mengambil keputusan, apakah akan 
tetap berinvestasi atau menarik investasi yang telah dilakukan. 
• Pemberi Pinjaman. 
Pemberi pinjaman terutama bank, tertarik dengan informasi keuangan 
yang memungkinkan mereka untuk mengetahui apakah pinjaman serta 
bunganya dapat dibayar oleh perusahan pada saat jatuh tempo. 
• Pemasok dan Kreditor Usaha lainnya. 
Pemasok dan kreditor usaha lainnya tertarik dengan informasi yang 
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah jumlah yang 
terutang akan dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha 
berkepentingan pada perusahaan dengan tenggang waktu yang lebih 
  
pendek daripada pemberi pinjaman. Jika perusahaan adalah pelanggan 
utama mereka, maka berkepentingan untuk mengetahui kelangsungan 
hidup perusahaan. 
• Pelanggan. 
Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai 
kelangsungan hidup perusahaan terutama kalau mereka terlibat dalam 
perjanjian jangka panjang dengan, atau tergantung pada perusahaan. 
• Pemerintah dan Badan Regulator lainnya. 
Pemerintah dan badan regulasi lainnya berkepentingan terhadap 
aktivitas perusahaan. Pemerintah dan badan regulasi lainnya 
membutuhkan informasi untuk mengatur aktivitas perusahaan, 
menetapkan kebijakan pajak dan sebagai dasar untuk menyusun statistik 
pendapatan Nasional dan statistik lainnya.  
Lembaga Negara selain pemerintah yang berkepentingan atas laporan 
keuangan adalah Bank Indonesia. Dalam melakukan analisa Capital 
Adequacy Ratio atau CAR secara Nasional, Bank Indonesia 
mengumpulkan informasi dari laporan keuangan bank yang dilaporkan 
secara berkala. 
• Masyarakat. 
Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam berbagai cara. 
Misal, Perusahaan dapat memberikan kontribusi berarti pada 
perekonomian Nasional, termasuk jumlah orang yang dipekerjakan dan 
perlindungan kepada penanam modal domestik. Laporan keuangan 
dapat membantu masyarakat dengan menyediakan informasi 
kecenderungan (trend) dan perkembangan terakhir kemakmuran 
perusahaan, serta rangkaian aktivitasnya. 
 
  
• Karyawan. 
Karyawan berkepentingan melihat kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 
memberikan balas jasa, manfaat pensiun dan kesempatan kerja. 
2.1.4 Komponen Laporan Keuangan 
Secara umum laporan keuangan terdiri dari beberapa bagian, yaitu: 
a) Neraca, adalah laporan keuangan yang memperlihatkan jumlah dan sifat 
aktiva, kewajiban dan ekuitas pemilik usaha pada saat tertentu. 
• Aktiva, adalah sumber-sumber ekonomi yang dimiliki perusahaan yang 
biasanya dinyatakan dalam satuan uang. 
• Kewajiban, adalah utang yang harus dibayar perusahaan dengan uang 
atau jasa pada suatu saat tertentu di masa yang akan datang. 
• Modal, adalah hak pemilik perusahaan atas kekayaan perusahaan. 
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p3), neraca merupakan laporan 
yang memberikan informasi mengenai jumlah harta, utang, dan modal 
perusahaan pada saat tertentu. Secara garis besar, neraca memberikan 
informasi mengenai sumber dan penggunaan dana perusahaan. 
b) Laporan Laba-Rugi, adalah suatu daftar yang menggambarkan hasil operasi 
perusahaan pada suatu periode waktu tertentu. Di dalamnya terdiri dari 
pendapatan dan beban. Bila pendapatan lebih besar dari beban, maka 
perusahaan akan mendapatkan laba dan bila pendapatan lebih kecil dari 
beban, maka perusahaan akan menderita kerugian. 
• Pendapatan, adalah aliran penerimaan kas/harta lain yang diterima dari 
konsumen sebagai hasil penjualan barang atau pemberian jasa. 
• Beban, adalah harga pokok barang yang dijual dan jasa-jasa yang 
dikonsumsi untuk menghasilkan pendapatan. 
  
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p4), laporan laba-rugi merupakan 
laporan mengenai pendapatan, biaya-biaya, dan laba perusahaan selama 
periode tertentu. 
c) Laporan Perubahan Modal, adalah suatu daftar informasi yang 
menggambarkan tentang perubahan modal pemilik. Perubahan ini biasa 
disebabkan karena ada tambahan modal atau disebabkan adanya prive 
(pengambilan untuk kepentingan pribadi pemilik). 
d) Laporan Arus Kas, adalah suatu daftar informasi yang melaporkan 
penerimaan dan pengeluaran kas entitas selama periode tertentu, serta dari 
mana kas datang dan bagaimana kas tersebut dibelanjakan.  
Di dalam laporan ini terdiri dari beberapa bagian, yaitu: 
• Aktivitas Operasi, yang berhubungan dengan transaksi-transaksi yang 
menghasilkan laba bersih. 
• Aktivitas Investasi, yang berkaitan dengan akun-akun dalam aktiva 
tetap. 
• Aktivitas Pendanaan, yang berkaitan dengan akun kewajiban dan ekuitas 
pemilik. 
Berdasarkan pendapat Harry Supangkat (2005, p43-44), pada dasarnya perusahaan 
harus membuat tiga macam laporan keuangan, yaitu: 
a) Neraca; adalah ringkasan mengenai posisi keuangan pada tanggal tertentu 
yang menunjukkan Aktiva sama dengan Kewajiban ditambah Ekuitas. Aktiva 
terdiri atas Aktiva Lancar dan Aktiva Tidak Lancar, sedangkan Kewajiban 
terdiri atas Kewajiban Jangka Pendek dan Kewajiban Jangka Panjang. 
Definisi lancar dan jangka pendek adalah periode yang kurang dari satu 
tahun, sedangkan definisi tidak lancar dan jangka panjang adalah periode 
waktu yang lebih lama dari satu tahun. Adapun Ekuitas adalah modal sendiri 
Pemilik yang merupakan selisih antara nilai buku Aktiva dan Kewajiban. 
  
b) Laporan Laba Rugi; adalah ringkasan mengenai Pendapatan dan Biaya yang 
selisih antara keduanya akan menunjukkan Laba atau Rugi yang diperoleh 
perusahaan selama periode tertentu. Pembuatan Laporan Laba Rugi 
dilakukan berdasarkan prinsip akrual di mana Pendapatan dan Biaya akan 
dicatat pada saat terjadinya bukan pada saat diterima atau dibayarkannya. 
c) Laporan Arus Kas; adalah ringkasan mengenai transaksi dalam bentuk kas 
yang berasal dari tiga macam kegiatan yang dilakukan perusahaan, yaitu 
Kegiatan Operasi, Kegiatan Investasi, dan Kegiatan Pendanaan. 
2.1.5 Proses Terjadinya Laporan Keuangan 
Berdasarkan pendapat Harry Supangkat (2005, p21), berikut ini adalah gambaran 
mengenai proses terjadinya laporan keuangan. 
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LAPORAN ARUS KAS 
Ringkasan mengenai transaksi dalam bentuk kas 
yang akan melengkapi neraca dan laporan laba rugi 
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2.2 Analisa Rasio Keuangan 
2.2.1 Pengertian Rasio Keuangan 
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p6), untuk menilai kondisi keuangan dan 
prestasi perusahaan, analis keuangan memerlukan beberapa tolak ukur. Tolak ukur yang 
sering dipakai adalah rasio atau indeks, yang menghubungkan dua data keuangan yang 
satu dengan yang lainnya. 
Menurut pendapat Slamet Munawir (2002, p37), analisa rasio adalah suatu metode 
analisa untuk mengetahui hubungan dari pos-pos tertentu dalam neraca atau laporan 
rugi-laba secara individu atau kombinasi dari kedua laporan tersebut. Artinya 
berdasarkan data-data yang terdapat dalam laporan keuangan baik dari neraca, laporan 
laba-rugi, maupun kedua-duanya dapat dihitung bermacam-macam jenis rasio yang 
dapat dipergunakan sebagai pedoman dalam pengambilan keputusan untuk 
kelangsungan hidup perusahaan. 
2.2.2 Kegunaan Rasio-rasio Keuangan 
Menurut pendapat Agnes Sawir (2005, p6), analisis rasio keuangan, yang 
menghubungkan unsur-unsur neraca dan perhitungan laba-rugi satu dengan lainnya, 
dapat memberikan gambaran tentang sejarah perusahaan dan penilaian posisinya pada 
saat ini. Analisis rasio juga memungkinkan manajer keuangan memperkirakan reaksi para 
kreditor dan investor dan memberikan pandangan ke dalam tentang bagaimana kira-kira 
dana dapat diperoleh. 
2.2.3 Penggunaan Analisa Rasio 
Menurut pendapat Agnes Sawir (2005, p6), rasio analisis keuangan meliputi dua jenis 
perbandingan, yaitu: 
a) Perbandingan Internal. 
Memperbandingkan rasio sekarang dengan yang lalu untuk perusahaan yang 
sama. Jika rasio keuangan disajikan dalam bentuk suatu daftar untuk 
periode beberapa tahun, analis dapat mempelajari komposisi perubahan-
  
perubahan dan menetapkan apakah telah terdapat suatu perbaikan atau 
bahkan sebaliknya di dalam kondisi keuangan dan prestasi perusahaan 
selama jangka waktu tersebut. 
b) Perbandingan Eksternal. 
Perbandingan meliputi perbandingan rasio perusahaan dengan perusahaan 
lainnya yang sejenis atau dengan rata-rata industri pada satu titik yang 
sama. Perbandingan tersebut dapat memberikan gambaran relatif tentang 
kondisi keuangan dan prestasi perusahaan. 
Menurut Slamet Munawir (2002, p101), angka-angka rasio keuangan dapat dianalisa 
dengan membandingkan angka rasio-rasio tersebut dengan: 
a) Standar rasio atau rasio rata-rata dari seluruh industri semacam dimana 
perusahaan yang data keuangannya sedang dianalisa menjadi anggotanya. 
b) Rasio yang telah ditentukan dalam budget perusahaan yang bersangkutan. 
c) Rasio-rasio yang semacam di waktu-waktu yang lalu (rasio historis) dari 
perusahaan yang bersangkutan. 
d) Rasio keuangan dari perusahaan-perusahaan lain yang sejenis yang 
merupakan pesaing perusahaan yang dinilai cukup baik atau berhasil dalam 
usahanya. 
Berdasarkan pendapat Bambang Riyanto (2001, p329), penganalisa keuangan dalam 
mengadakan rasio keuangan pada dasarnya dapat melakukannya dengan dua macam 
cara perbandingan, yaitu: 
a) Rasio tahun lalu (rasio historis), membandingkan rasio sekarang dengan 
rasio-rasio dari waktu-waktu yang lalu dari perusahaan yang sama. 
b) Rasio rata-rata industri, membandingkan rasio-rasio dari suatu perusahaan 
dengan rasio-rasio semacam dari perusahaan lain yang sejenis untuk waktu 
yang sama. 
  
Dalam penulisan skripsi ini, cara perbandingan yang dilakukan adalah perbandingan 
internal atau rasio tahun lalu. 
2.2.4 Jenis Analisis Rasio Keuangan 
Menurut pendapat Agnes Sawir (2005, p7), rasio-rasio dikelompokkan ke dalam lima 
kelompok dasar, yaitu: likuiditas, leverage, aktivitas, profitabilitas, dan penilaian. 
Sejumlah rasio yang tak terbatas banyaknya dapat dihitung, akan tetapi dalam 
prakteknya cukup digunakan beberapa jenis rasio saja. 
Jenis analisis rasio keuangan menurut Agnes Sawir (2005, p8-22) adalah sebagai 
berikut: 
A. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio). 
Merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajibannya yang akan jatuh tempo.  
Rasio likuiditas yang umum digunakan yaitu: 
• Rasio Lancar (Current Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Aktiva lancar dengan Utang 
Lancar. Rasio lancar merupakan ukuran yang paling umum digunakan 
untuk mengetahui kesanggupan memenuhi kewajiban jangka pendek, 
karena rasio ini menunjukkan seberapa jauh tuntutan dari kreditor 
jangka pendek dipenuhi oleh aktiva yang diperkirakan menjadi uang 
tunai dalam periode yang sama dengan jatuh tempo utang. 
 
                 Aktiva Lancar 
Rasio Lancar =  
              Utang Lancar 
 
Rasio lancar yang rendah biasanya dianggap menunjukkan 
terjadinya masalah dalam likuiditas. Sebaliknya suatu perusahaan yang 
  
rasio lancarnya terlalu tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan 
banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi 
kemampulabaan perusahaan. 
• Rasio Cepat (Quick Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan mengurangkan Persediaan dari Aktiva 
Lancar dan kemudian membagi hasilnya dengan Utang Lancar. 
 
        Aktiva Lancar - Persediaan  
Rasio Cepat =   
                  Utang Lancar 
 
Persediaan merupakan unsur aktiva lancar yang tingkat likuiditasnya 
rendah, sering mengalami fluktuasi harga, dan unsur aktiva lancar ini 
sering menimbulkan kerugian jika terjadi likuidasi. Jadi rasio cepat lebih 
baik dalam mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Rasio cepat yang umumnya dianggap baik 
adalah 1 (satu). 
B. Rasio Manajemen Utang (Solvability Ratio). 
Rasio leverage mengukur tingkat solvabilitas suatu perusahaan. Rasio ini 
menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi segala kewajiban 
finansialnya seandainya perusahaan tersebut pada saat itu dilikuidasi. 
Dengan demikian solvabilitas berarti kemampuan suatu perusahaan untuk 
membayar semua utang-utangnya, baik jangka panjang maupun jangka 
pendek. 
 
 
 
 
  
Rasio leverage yang umum digunakan adalah: 
• Rasio Utang (Debt Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Total Utang dengan Total Aktiva. 
Rasio ini memberikan tolak ukur seberapa besar total aktiva yang dimiliki 
oleh perusahaan yang dibiayai melalui penggunaan utang. 
 
          Total Utang 
Rasio Utang =   
          Total Aktiva 
 
Rasio ini memperlihatkan proporsi antara kewajiban yang dimiliki 
dan seluruh kekayaan yang dimiliki. Semakin tinggi persentasenya, 
cenderung semakin besar risiko keuangannya bagi kreditor maupun 
pemegang saham. 
• Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Laba Sebelum Pajak dan Beban 
Bunga/EBIT (Earning Before Income and Tax) dengan Beban Bunga. 
 
                       E B I T 
Rasio Laba terhadap Beban Bunga =  
                Beban Bunga  
 
Rasio ini mengukur kemampuan pemenuhan kewajiban bunga 
tahunan dengan laba operasi (EBIT), sejauh mana laba operasi boleh 
turun tanpa menyebabkan kegagalan dalam pemenuhan kewajiban 
membayar bunga pinjaman. 
 
 
  
C. Rasio Manajemen Aktiva (Assets Management Ratio). 
Merupakan rasio yang mengukur sejauh mana efektivitas manajemen 
perusahaan dalam mengelola asset-assetnya. Artinya dalam hal ini adalah 
mengukur kemampuan manajemen perusahaan dalam mengelola persediaan 
bahan mentah, barang dalam proses, dan barang jadi serta kebijakan 
manajemen dalam mengelola aktiva lainnya dan kebijakan pemasaran. Rasio 
manajemen aktiva menganalisis hubungan antara laporan laba-rugi, 
khususnya penjualan dengan unsur-unsur yang ada pada neraca, khususnya 
unsur-unsur aktiva. Rasio akitivitas ini diukur dengan istilah perputaran 
unsur-unsur aktiva yang dihubungkan dengan penjualan. 
Rasio-rasio aktivitas yang umum digunakan:  
• Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Harga Pokok Penjualan dengan 
Rata-rata Persediaan. Sedangkan untuk menghitung periode rata-rata 
persediaan dihitung dengan membagi jumlah hari dalam setahunnya, 
dianggap 360 hari, dengan perputaran persediaan. Satu tahun dapat 
diasumsikan 360 hari atau 365 hari, kedua angka ini digunakan dalam 
lingkup keuangan dan perbedaannya tidak akan mempengaruhi 
keputusan yang dihasilkan. 
 
                    Harga Pokok Penjualan  
Rasio Perputaran Persediaan =  
                         Rata-rata Persediaan 
 
          360 hari 
Periode Rata-rata Persediaan =  
             Perputaran Persediaan 
 
  
  Perputaran ini menunjukkan berapa kali jumlah persediaan barang 
dagang diganti atau dijual dalam suatu periode. Apabila perputaran 
persediaan barang itu cepat, maka tidak ada masalah bagi perusahaan. 
Sebaliknya, apabila perputaran persediaan barang lambat, hal ini akan 
mengganggu kelangsungan hidup perusahaan. Karena untuk menyimpan 
barang tersebut akan memerlukan berbagai macam biaya dan kerugian 
yang mungkin timbul, misalnya biaya sewa gedung, biaya pemeliharaan, 
biaya bunga, biaya kebakaran, dan lain-lain. 
• Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Penjualan dengan Rata-rata 
Piutang Usaha. 
   
           Penjualan 
Rasio Perputaran Piutang =   
        Rata-rata Piutang Usaha 
 
                     360 hari 
Periode Rata-rata Piutang Usaha =  
                    Perputaran Piutang Usaha 
 
Apabila perusahaan menunjukkan perputaran piutang semakin 
tinggi, maka perusahaan tersebut mempunyai tingkat rasio yang baik. 
Oleh karena dana yang diinvestasikan dalam piutang itu rendah. 
Sebaliknya, kalau rasionya semakin rendah berarti dana yang 
diinvestasikan dalam piutang semakin tinggi, hal ini disebabkan oleh 
bagian kredit dan penagihan bekerja tidak efektif, ada perubahan dalam 
kebijakan pemberian kredit kepada pelanggan.  
Dengan menggunakan perputaran piutang dagang dapat pula 
dihitung waktu rata-rata pengumpulan piutang tersebut, yaitu dengan 
  
membagi jumlah hari dalam setahun, dianggap 360 hari, dengan tingkat 
perputaran piutang tersebut. Semakin besar hari penagihan piutang, 
semakin besar pula resiko piutang tidak dapat ditagih. 
• Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Penjualan dengan Rata-rata 
Total Aktiva. 
 
                Penjualan 
Rasio Perputaran Total Aktiva =  
          Rata-rata Total Aktiva 
  
Rasio ini menunjukkan efektivitas penggunaan seluruh harta 
perusahaan dalam rangka menghasilkan penjualan atau menggambar-
kan berapa rupiah penjualan bersih yang dapat dihasilkan oleh setiap 
rupiah yang diinvestasikan dalam bentuk harta perusahaan. Kalau 
perputarannya lambat, ini menunjukkan bahwa aktiva yang dimiliki 
terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan untuk menjual. 
D. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio). 
Kemampulabaan (profitabilitas) merupakan hasil akhir bersih dari berbagai 
kebijakan dan keputusan manajemen. Rasio kemampulabaan akan 
memberikan jawaban akhir tentang efektivitas manajemen perusahaan, rasio 
ini memberi gambaran tentang tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan. 
 Rasio profitabilitas yang umum digunakan: 
• Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Laba Bersih dengan Penjualan. 
Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap penjualan. 
 
 
  
 
                 Laba Bersih  
Rasio Marjin Laba Bersih =  
                Penjualan 
 
• Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Laba Sebelum Pajak dan Biaya 
Bunga/EBIT (Earning Before Income and Tax) dengan Total Aktiva. 
Rasio ini menunjukkan kemampuan menghasilkan laba dari aktiva 
perusahaan, sebelum pengaruh pajak serta bunga. Rasio ini sangat 
berguna untuk membandingkan perusahaan dengan situasi pajak yang 
berbeda dan tingkat bunga yang berbeda. 
  
            E B I T 
Basic Earning Power =  
            Total Aktiva  
  
• Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on Assets 
Ratio). ROA sering disamakan dengan ROI (Return on Investment). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Laba Bersih dengan Total Aktiva. 
Rasio ini menunjukkan seberapa banyak laba bersih yang bisa diperoleh 
dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan. 
 
                     Laba Bersih  
ROI =   
            Total Aktiva 
 
 
 
  
• Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity Ratio). 
Rasio ini dihitung dengan membagi Laba Bersih dengan Ekuitas. 
Rasio ini memperlihatkan sejauh manakah perusahaan mengelola modal 
sendiri secara efektif, mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang 
telah dilakukan pemilik modal sendiri atau pemegang saham 
perusahaan. 
                Laba Bersih 
ROE =  
               Ekuitas 
 
E. Rasio Penilaian Pasar (Valuation Ratio). 
Sekumpulan rasio yang menghubungkan harga saham perusahaan dengan 
laba dan nilai buku per saham. 
Rasio penilaian yang umum digunakan: 
• Rasio Harga terhadap Laba atau PER (Price to Earnings Ratio). 
Rasio harga per saham terhadap laba per saham.  
 
           Harga Saham 
Rasio Harga terhadap Laba =   
          Laba per Saham 
 
• Rasio Harga Pasar terhadap Nilai Buku (Market to Book Ratio). 
Rasio harga pasar saham terhadap nilai bukunya. 
 
               Harga Pasar 
Rasio Harga Pasar terhadap Nilai Buku =  
                Nilai Buku per Saham 
   
 
  
Untuk mengatasi kekurangan dari analisis rasio maka perlu dikombinasikan berbagai 
rasio agar menjadi suatu model prediksi yang berarti. Analisa Z-skor merupakan suatu 
model untuk memprediksi kegagalan bisnis perusahaan yang diperoleh dari kombinasi 
rasio-rasio keuangan yang paling berkontribusi terhadap model prediksi (STIE Supra 
2003, p90). 
 
2.3 Analisa Indikator Kebangkrutan 
Mengetahui kondisi kesehatan keuangan perusahaan adalah sangat penting 
dilakukan oleh investor dan kreditor dalam pengambilan keputusan-keputusan investasi 
dan kreditnya. Pembahasan masalah kesulitan keuangan selalu memunculkan 
kemungkinan (resiko) kebangkrutan. 
2.3.1 Pengertian Kesulitan Keuangan dan Resiko Kebangkrutan 
Kesulitan keuangan adalah suatu situasi di mana arus kas dari aktivitas operasi 
sebuah perusahaan tidak cukup untuk memenuhi kewajiban-kewajiban lancar (seperti 
utang dagang atau biaya bunga) dan perusahaan dipaksa untuk mengambil tindakan 
yang memperbaiki. 
Kesulitan keuangan dapat membawa sebuah perusahaan pada kegagalan pada 
sebuah kontrak, hal ini dapat melibatkan restruktur keuangan antar perusahaan, para 
krediturnya, dan para investor sahamnya. Biasanya perusahaan dipaksa untuk 
mengambil tindakan yang tidak akan dilakukan jika mempunyai kecukupan arus kas. 
Kebangkrutan secara sederhana dapat diartikan bahwa utang-utang kita lebih besar 
dibandingkan dengan aset yang kita miliki. Atau, dapat juga ditafsirkan sebagai kondisi di 
mana biaya hidup kita lebih besar dibandingkan dengan pendapatan yang kita peroleh. 
(http://www.kompas.com/kompas-cetak/0402/29/konsumen/881922.htm) 
Palepu, Bernard dan Healy (2000, p37), lebih menekankan masalah kesulitan 
keuangan dari sudut pandang kreditor, menyebutkan betapa pentingnya masalah 
kesulitan keuangan dalam analisis kredit: 
  
“Sebuah elemen kunci dari analisis kredit adalah prediksi dari kemungkinan sebuah 
perusahaan akan menghadapi kesulitan keuangan”. 
Lebih lanjut, Palepu, Bernard dan Healy (2000, p37), menyebutkan tujuan dari 
analisis ini sebagai berikut: 
 Tujuan dari analisis ini tidak hanya menilai kemungkinan bahwa seorang peminjam 
potensial akan gagal untuk mengembalikan pinjamannya. Penting juga untuk mengenali 
sifat dasar dari resiko-resiko kunci yang terkait, dan bagaimana pinjaman dapat 
terstruktur untuk mengurangi atau mengontrol resiko-resiko tersebut. Pinjaman yang 
terstruktur dengan baik menyediakan pinjaman dengan “exit strategy” yang dapat 
berjalan, bahkan dalam kasus kegagalan.  Kunci untuk struktur ini adalah perjanjian yang 
di-desain secara tepat berdasarkan akuntansi.                                                                                          
2.3.2 Indikator Kebangkrutan 
Berdasarkan pendapat Rico Lesmana dan Rudi Surjanto (2003, p184), tanda-tanda 
yang dapat dilihat terhadap sebuah perusahaan yang mengalami kesulitan dalam 
bisnisnya dan mungkin kesulitan, antara lain sebagai berikut: 
a) Penjualan atau pendapatan yang mengalami penurunan secara signifikan. 
b) Penurunan laba dan atau arus kas dari operasi. 
c) Penurunan total aktiva. 
d) Harga pasar saham menurun secara signifikan. 
e) Kemungkinan gagal yang besar dalam industri, atau industri dengan resiko 
yang tinggi. 
f) Young Company, perusahaan berusia muda pada umumnya mengalami 
kesulitan di tahun-tahun awal operasinya, sehingga kalau tidak didukung 
sumber permodalan yang kuat akan dapat mengalami kesulitan keuangan 
yang serius dan berakhir dengan kebangkrutan. 
g) Pemotongan yang signifikan dalam dividen. 
 
  
2.3.3 Analisis Kesehatan Keuangan Perusahaan 
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p22), rasio-rasio keuangan memberikan 
indikasi tentang kekuatan keuangan dari suatu perusahaan. Keterbatasan analisis rasio 
timbul dari kenyataan bahwa metodologinya pada dasarnya bersifat univariate, yang 
artinya setiap rasio diuji secara terpisah. Oleh karena itu, untuk mengatasi kekurangan 
dari analisis rasio maka perlu dikombinasikan berbagai rasio agar menjadi suatu model 
prediksi yang berarti. 
Untuk tujuan tersebut, Agnes Sawir (2005, p22) menyatakan bahwa ada dua teknik 
stastistik yang digunakan yaitu: 
a) Analisis regresi, menggunakan data masa lampau untuk memprediksi nilai 
yang akan datang dari suatu variabel dependent. 
b) Analisis diskriminan, menghasilkan suatu indeks yang memungkinkan 
klasifikasi dari suatu pengamatan menjadi satu dari beberapa 
pengelompokkan yang bersifat apriori. 
 
2.4 Altman Models (Z-Skor Model) Sebagai Alat Bantu Indikasi Kemungkinan 
Kebangkrutan 
Edward I. Altman pada pertengahan tahun 1960 membuat model persamaan untuk 
memprediksi kebangkrutan perusahaan dengan menggunakan analisis diskriminan (STIE 
Supra 2003, p95). Menurut pendapat Agnes Sawir (2005, p24), Z-Skor hasil kreasi 
Altman telah teruji keandalannya sehingga bertahan sampai sekarang.  
Fungsi diskriminan Z (Zeta) yang ditemukan Edward I. Altman adalah (STIE Supra 
2003, p95): 
 
54321 998,0420,0107,3847,0717,0 Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ  
  
 
  
Dengan keterangan sebagai berikut: 
 Ζ  = Zeta (Z-Skor atau total skor) 
 1Χ  = Modal Kerja / Total Aktiva 
Rasio ini mengukur tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini merefleksikan likuiditas serta 
karakteristik ukuran perusahaan, dimana suatu perusahan yang 
mengalami kerugian operasional akan terus menerus mendapatkan 
bahwa modal kerjanya menyusut secara relatif terhadap total aktivanya. 
Modal kerja didefinisikan sebagai total aktiva lancar dikurangi total 
kewajiban lancar. Umumnya, bila perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan, modal kerja akan turun lebih cepat daripada total aktiva 
menyebabkan rasio ini turun. Dengan demikian semakin kecil rasio ini, 
menunjukkan kondisi likuiditas perusahaan yang semakin memburuk. 
Berdasarkan hal tersebut, Altman memberikan bobot rasio ini sebesar 
0,717. 
 2Χ  = Laba Ditahan / Total Aktiva 
Rasio ini mengukur akumulasi laba selama perusahaan beroperasi. Umur 
perusahaan berpengaruh terhadap rasio ini karena semakin lama 
perusahaan beroperasi memungkinkan untuk memperbesar akumulasi 
laba ditahan. Perusahaan yang relatif baru, biasanya belum dapat 
mengumpulkan laba, sehingga laba ditahan terhadap total aktivanya 
menghasilkan rasio yang relatif kecil, kecuali yang labanya sangat besar 
pada awal berdirinya. Bobot yang diberikan untuk rasio ini adalah 0,847. 
 3Χ  = Laba Sebelum Bunga dan Pajak / Total Aktiva 
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari 
aktiva yang digunakan. Rasio ini berfungsi sebagai alat pengaman jika 
  
perusahaan mengalami kegagalan keuangan, oleh karena itu rasio ini 
dianggap paling berkontribusi dalam menilai kelangsungan hidup 
perusahaan. Altman memberikan bobot yang paling besar yaitu 3,107. 
 4Χ  = Nilai Pasar Saham / Total Utang 
Nilai pasar saham adalah jumlah saham yang beredar dikalikan dengan 
nilai kurs. Karena nilai pasar ini sangat obyektif, maka Altman lebih 
cenderung menilai pasar modal saham dengan nilai bukunya. Rasio ini 
dipakai untuk menilai solvabilitas perusahaan, yaitu kemampuan 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjang atau mengukur 
kemampuan permodalan perusahaan dalam menanggung seluruh beban 
utangnya. Nilai perusahaan dapat menurun sebelum perusahaan 
mengalami insolvency (kegagalan usaha), sehingga nilai pasar modal 
saham dapat dijadikan suatu alat peramal yang efektif untuk mengenali 
adanya kebangkrutan. Bobot yang diberikan untuk rasio ini adalah 0,420. 
 5Χ  = Penjualan / Total Aktiva 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
meningkatkan usaha, yaitu sejauh mana efektivitas perusahaan 
menggunakan sumber dayanya untuk meningkatkan penjualan dengan 
berbagai macam kondisi persaingan. Rasio yang lebih besar 
mencerminkan kemampuan perusahaan mengatasi persaingan yang ada. 
Bobot yang diberikan untuk rasio ini adalah 0,998. 
Dengan kriteria sebagai berikut: 
Apabila total skor (Z-skor) perusahaan lebih besar daripada 2,90 berarti segalanya 
berjalan baik (non-bankrupt). Apabila total skor (Z-skor) lebih kecil daripada 1,23, 
kebangkrutan (bankrupt) mungkin terjadi. Bila total skor (Z-skor) perusahaan berada 
diantara 1,23 sampai dengan 2,90, perusahaan berada dalam wilayah abu-abu (grey 
  
area), atau pada wilayah ini ada banyak perusahaan dengan skor yang lebih tinggi 
telah bangkrut, sementara perusahaan dengan skor lebih rendah masih bertahan 
hidup. 
 
   Z < 1,23  Bankrupt 
    1,23 ≤ Z ≤ 2,90 Grey Area 
    Z > 2,90  Non- Bankrupt 
 
Berdasarkan pendapat Agnes Sawir (2005, p24), Z-skor pertama kali dikembangkan 
untuk menentukan kecenderungan kebangkrutan, dapat juga digunakan sebagai ukuran 
dari keseluruhan kinerja keuangan perusahaan. Hal yang menarik mengenai Z-skor 
adalah keandalannya sebagai alat analisis tanpa memperhatikan bagaimana ukuran 
perusahaan. Meskipun seandainya perusahaan sangat makmur, bila Z-skor mulai turun 
dengan tajam, lonceng peringatan harus berdering. Atau, bila perusahaan baru saja 
survive, Z-skor bisa digunakan untuk membantu mengevaluasi dampak yang telah 
diperhitungkan dari perubahan upaya-upaya manajemen perusahaan. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
2.5 KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS 
Analisa Laporan Keuangan dan Kebangkrutan  
Untuk Menilai Kinerja Keuangan  
Serta Kelangsungan Perusahaan 
 
 
 
 
 
Laporan Keuangan 
(Data-data keuangan dari tahun 2001 sampai dengan tahun 2005) 
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2.6 Metodologi  Penelitian 
2.6.1 Jenis dan Metode Penelitian 
Jenis dan metode yang digunakan peneliti dalam menyelesaikan skripsinya adalah 
dengan menggunakan jenis penelitian deskriptif dan menggunakan metode penelitian 
studi kasus. 
1. Penelitian deskriptif adalah suatu penelitian yang bertujuan untuk 
mengumpulkan data, dimana data yang telah berhasil dikumpulkan kemudian 
disajikan kembali dengan disertai analisis sehingga dapat memberikan gambaran 
yang jelas. 
2. Metode penelitian studi kasus adalah metode penelitian yang menjelaskan secara 
sistematis, faktual, dan akurat mengenai fakta dan karakteristik yang terjadi 
pada objek. Penelitian ini mempunyai ciri menjelaskan situasi atau kejadian 
dengan mencari informasi faktual, mengidentifikasi masalah dan praktek yang 
sedang berlangsung, kemudian membuat perbandingan dan evaluasi. 
2.6.2  Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang dilakukan penulis dalam menyusun skripsi adalah 
menggunakan data primer (data yang didapat langsung dari lapangan) serta data 
sekunder (data yang diperoleh dari berbagai sumber, seperti studi kepustakaan). Metode 
yang digunakan dalam penulisan skripsi ini dilakukan dengan cara: 
1. Metode Penelitian Kepustakaan (Library Research Method). 
Pengumpulan data dilakukan dengan mempelajari teori-teori dari buku-buku 
ilmiah serta literatur-literatur yang mempunyai hubungan dengan permasalahan 
yang dibahas dalam skripsi ini. 
2. Metode Riset Lapangan (Field Research Method). 
Metode yang didapat langsung dari lapangan untuk memperoleh data-data yang 
diperlukan, didapat dengan cara: 
  
• Survey / observasi, yaitu metode yang dilakukan dimana penulis melakukan 
pengamatan secara langsung dari perusahaan. 
• Wawancara (interview), dilakukan dengan cara tanya jawab secara langsung 
dengan pihak yang berkepentingan dalam perusahaan untuk mendapatkan 
data yang diperlukan. 
2.6.3  Teknik Analisis Data 
Teknik yang digunakan untuk menganalisa data adalah: 
 Rasio-rasio Keuangan: 
A. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio): 
1. Rasio Lancar (Current Ratio), dengan rumus: 
                                    Aktiva Lancar 
• Rasio Lancar =     
                          Utang Lancar 
2. Rasio Cepat (Quick Ratio), dengan rumus: 
                                     Aktiva lancar - Persediaan 
• Rasio Cepat =   
                 Utang Lancar 
 
B. Rasio Manajemen Utang (Solvability Ratio): 
1. Rasio Utang (Debt Ratio), dengan rumus: 
                                          Total Utang 
• Rasio Utang =  
                       Total Aktiva 
2. Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio), 
dengan rumus: 
                                E B I T 
• Rasio Laba terhadap Beban Bunga =  
                      Beban Bunga 
 
 
 
  
C. Rasio Manajemen Aktiva (Assets Management Ratio): 
1. Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio), dengan 
rumus: 
                                                              Harga Pokok Penjualan  
• Rasio Perputaran Persediaan =  
                         Rata-rata Persediaan 
 
                                                                    360 hari 
• Periode Rata-rata Persediaan =  
                   Perputaran Persediaan 
2. Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio), 
dengan rumus: 
     Penjualan 
• Rasio Perputaran Piutang =  
            Rata-rata Piutang Usaha       
 
                 360 hari                      
• Periode Rata-rata Piutang Usaha = 
                         Perputaran Piutang Usaha 
3. Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio), dengan 
rumus: 
     Penjualan 
• Rasio Perputaran Total Aktiva =  
                 Rata-rata Total Aktiva 
 
D. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio): 
1. Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio), dengan 
rumus: 
            Laba Bersih 
• Rasio Marjin Laba Bersih =  
                Penjualan 
 
  
2. Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio), dengan rumus: 
            E B I T 
• Rasio BEP =  
      Total Aktiva 
 
3. Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on Assets 
Ratio) atau ROI (Return on Investment), dengan rumus: 
               Laba Bersih  
• Rasio ROI =  
      Total Aktiva 
4. Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity Ratio), 
dengan rumus: 
   Laba Bersih 
• Rasio ROE =  
          Ekuitas 
 
 Altman Models (Z-Skor): 
54321 998,0420,0107,3847,0717,0 Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ  
Dimana: 
  Ζ  = Zeta (Z-Skor atau total skor) 
 
  1Χ  =       Modal Kerja      
      Total Aktiva 
 
  2Χ  =     Laba Ditahan 
     Total Aktiva 
 
  3Χ  =           EBIT     
     Total Aktiva 
 
 
  
4Χ  =   Nilai Pasar Saham   
         Total Utang 
 
5Χ  =       Penjualan        
    Total Aktiva 
 
Dengan kriteria sebagai berikut: 
 
   Z < 1,23  Bankrupt 
    1,23 ≤ Z ≤ 2,90 Grey Area 
    Z > 2,90  Non-Bankrupt 
 
2.6.4  Kelemahan Teknik Analisis Data 
Menurut pendapat Agnes Sawir (2005, p44), keterbatasan analisis rasio antara lain 
adalah: 
a) Kesulitan dalam mengidentifikasi kategori industri dari perusahaan yang 
dianalisis apabila perusahaan tersebut bergerak di beberapa bidang usaha. 
b) Rasio disusun dari data akuntansi dan data tersebut dipengaruhi oleh cara 
penafsiran yang berbeda. 
c) Perbedaan metode akuntansi akan menghasilkan perhitungan yang berbeda, 
misalnya perbedaan metode penyusutan atau metode penilaian persediaan. 
Namun walaupun demikian, analisis rasio tetap merupakan alat yang dapat dipakai sebagai 
pedoman dalam membantu analis mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan. 
 
 
 
 
 
  
BAB 3 
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 
 
3.1  Perkembangan Perusahaan 
3.1.1  Sejarah Perusahaan 
PT. Mayora Indah Tbk (Perusahaan) didirikan pada tanggal 17 Februari 1977 
berdasarkan akta No. 204 yang diubah dengan akta No. 320 tanggal 22 Juni 1977, 
keduanya dibuat dihadapan Notaris Poppy Savitri Parmanto S.H., sebagai pengganti dari 
Notaris Ridwan Suselo S.H., notaris di Jakarta. Akta pendirian tersebut telah mendapat 
pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat Keputusan no. Y.A. 
5/5/14 tanggal 3 Januari 1978 dan telah didaftarkan pada Kantor Kepaniteraan 
Pengadilan Negeri Tangerang No. 2/PNTNG/1978 tanggal 10 Januari 1978 serta 
diumumkan dalam Berita Negara RI No. 39 tanggal 15 Mei 1990, Tambahan No. 1716. 
Anggaran Dasar Perusahaan diubah dengan akta No. 421 tertanggal 30 Desember 
1989 dan diubah kembali dengan akta No. 155 tertanggal 16 Januari 1990, keduanya 
dibuat dihadapan S.P. Henny Sidkhi S.H., notaris di Jakarta dan telah mendapatkan 
pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia No. C2-1696.HT.01.04.TH.90 
tertanggal 26 Maret 1990. Anggaran Dasar Perusahaan juga diubah secara menyeluruh 
dengan akta No. 49 tertanggal 4 April 1990 dibuat dihadapan S.P. Henny Sidkhi S.H., 
notaris di Jakarta dan telah mendapat pengesahan dari Menteri Kehakiman Republik 
Indonesia berdasarkan Surat Keputusan No. C2-2609.HT.01.04.TH.90 tertanggal 7 Mei 
1990. Perubahan tersebut antara lain meningkatkan modal dasar Perusahaan dari Rp. 
20.000.000.000,- (dua puluh milyar rupiah) menjadi Rp. 30.000.000.000,- (tiga puluh 
milyar rupiah) yang terbagi atas Rp. 30.000.000,- (tiga puluh juta rupiah) saham biasa 
dengan nilai nominal Rp. 1.000,- per saham. 
Anggaran Dasar Perusahaan telah mengalami beberapa kali perubahan, yang 
terakhir dengan akta Notaris Adam Kasdarmadji S.H., No. 448 tanggal 27 juni 1997, 
antara lain mengenai maksud dan tujuan perusahaan. Akta perubahan ini telah 
  
mendapat persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat 
Keputusan No. C2-620.HT.01.04.TH.98 tanggal 6 Februari 1998. 
Pada tanggal 25 Mei 1990, Perusahaan memperoleh persetujuan dari Menteri 
Keuangan Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. SI-109/SHM/MK.10/1990 
untuk menawarkan 3.000.000 saham kepada masyarakat melalui Bursa Efek di 
Indonesia. Saham tersebut mulai  tercatat di Bursa Efek pada tanggal 4 Juli 1990. 
Adapun tujuan perusahaan menawarkan sebagian dari modal sahamnya kepada 
masyarakat melalui Bursa Efek di Indonesia antara lain untuk memperkuat struktur 
permodalan Perusahaan dengan cara pengurangan kewajiban jangka panjang, 
meningkatkan kegiatan usaha dengan ekspansi atau perluasan di bidang makanan ringan 
dan memberikan kesempatan kepada masyarakat luas baik perorangan maupun 
lembaga/badan usaha untuk memiliki saham Perusahaan. 
Selanjutnya pada tanggal 16 Oktober 1992, Perusahaan memperoleh surat dari 
Ketua Badan Pengawas Pasar Modal No. S-1710/PM/1992, perihal pemberitahuan 
efektifnya Pernyataan Pendaftaran Perusahaan, atas penawaran umum terbatas kepada 
pemegang saham sebanyak 63.000.000 saham, yang mulai tercatat di Bursa Efek Jakarta 
dan Surabaya pada tanggal 30 Desember 1992. 
Pada tanggal 7 Februari 1994, Perusahaan memperoleh surat dari Ketua Badan 
Pengawas Pasar Modal No. S-219/PM/1994 perihal pemberitahuan efektifnya Pernyataan 
Pendaftaran Perusahaan, atas penawaran umum terbatas II kepada para pemegang 
saham sebanyak 24.570.000 saham, yang mulai tercatat di Bursa Efek Jakarta dan 
Surabaya pada tanggal 1 Maret 1994. Pada tanggal 31 Desember 2004 seluruh saham 
Perusahaan sejumlah 766.584.000 saham telah tercatat pada Bursa Efek Jakarta dan 
Surabaya. 
Pada tanggal 26 Mei 1997, Perusahaan memperoleh surat dari Ketua Badan 
Pengawas Pasar Modal No. 001/MI/V/97 perihal pemberitahuan efektifnya Pernyataan 
Pendaftaran Perusahaan atas penawaran umum obligasi kepada masyarakat sebesar Rp. 
  
300.000.000.000,- pada tingkat bunga tetap sebesar 14,65% per tahun. Seluruh obligasi 
dijual dengan harga nilai nominal dan dicatat di Bursa Efek Surabaya. Pada tahun 2004 
obligasi telah dilunasi Perusahaan. 
Pada tanggal 27 Juni 2003, Perusahaan memperoleh surat dari Ketua Badan 
Pengawas Pasar Modal No. S-1542/PM/2003 perihal pemberitahuan efektifnya 
Pernyataan Pendaftaran Perusahaan atas penawaran umum obligasi kepada masyarakat 
sebesar Rp. 200.000.000.000,- pada tingkat bunga tetap sebesar 14% per tahun. 
Seluruh obligasi dijual dengan harga nilai nominal dan dicatat di Bursa Efek Surabaya. 
Perusahaan berdomisili di Tangerang dengan pabrik berlokasi Tangerang dan Bekasi. 
Kantor pusat Perusahaan beralamat di Gedung Mayora, Jl. Tomang Raya No. 21-23, 
Jakarta 11440. Perusahaan mulai beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. 
Jumlah karyawan perusahaan dan anak perusahaan pada tanggal 31 Desember 2003, 
2004 dan 2005 masing-masing adalah 4.310 karyawan, 4.650 karyawan dan 5.317 
karyawan. Perusahaan tergabung dalam kelompok usaha (group) Mayora. Perusahaan 
juga merupakan induk perusahaan dengan memiliki, baik secara langsung maupun tidak 
langsung, lebih dari 50% saham anak perusahaan berikut: 
1. PT Sinar Pangan Barat (SPB) yang berdomisili di Medan. Jenis usahanya industri 
makanan dan olahan, mulai beroperasi sejak tahun 1991. 
2. PT Sinar Pangan Timur (SPT) yang berdomisili di Surabaya. Jenis usahanya 
industri makanan dan olahan, mulai beroperasi sejak tahun 1992. 
3. PT Torabika Eka Semesta (TES) yang berdomisili di Tangerang. Jenis usahanya 
industri pengolahan kopi bubuk dan instan, mulai beroperasi sejak tahun 1990. 
4. PT Kakao Mas Gemilang (KMG), dimiliki TES dengan kepemilikan 96%, 
berdomisili di Tangerang. Jenis usahanya industri pengolahan biji kakao, mulai 
beroperasi sejak tahun 1985. 
5. Mayora Nederland B.V., berdomisili di Belanda. Yang jenis usahanya jasa 
keuangan dan mulai beroperasi sejak tahun 1996. 
  
3.1.2 Bidang Usaha Perusahaan 
Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
Perusahaan adalah menjalankan usaha dalam bidang industri, perdagangan serta 
agen/perwakilan. Saat ini Perusahaan menjalankan bidang usaha industri makanan 
olahan, antara lain biskuit, kembang gula, wafer, cokelat, dan jelly. Produk-produk 
perusahaan telah memasuki pasar dan telah mendapat tempat yang baik di kalangan 
konsumen makanan ringan. Untuk menjangkau seluruh lapisan konsumen telah 
diciptakan berbagai macam produk dengan nama, kualitas dan harga yang berbeda. 
 Beberapa merk dagangan dari Perusahaan yang telah dikenal masyarakat antara lain 
adalah: 
a. Biskuit : Roma (dalam berbagai jenis), Danisa (dalam berbagai jenis) dan Better. 
b. Kembang Gula : Kopiko, Swissel, Kiss, Pee Wee, Tamarin, dan lain-lain. 
c. Wafer : Roma Chocolate Wafer, Sando, Beng-Beng, Astor dan lain-lain. 
d. Cokelat : Choki-choki, Hits, Oka, dan lain-lain. 
e. Jelly : Long Jelly. 
Selain itu perusahaan juga memproduksi produk-produk sejenis untuk ekspor dengan 
menggunakan merk-merk yang berbeda. Bahan-bahan utama yang dipergunakan oleh 
Perusahaan dalam memproduksi produk-produk diatas antara lain: 
a. Tepung (gandum, tapioka, beras, jagung) 
b. Minyak (minyak kelapa, minyak kelapa sawit, minyak kedelai, minyak cokelat, 
mentega, dll) 
c. Gula 
d. Susu 
e. Cokelat, Kopi 
f. Bahan-bahan pembungkus, dll. 
Perusahaan tidak mengalami kesulitan dalam pembelian atas bahan baku yang 
dipergunakan karena lebih dari 90% bahan-bahan tersebut dihasilkan di dalam negeri. 
  
Bahan baku yang masih diimport oleh Perusahaan adalah “flavor” (pengharum) yang 
digunakan pada produk seperti kembang gula dan jelly. 
Untuk menjaga kualitas produk, Perusahaan telah mendirikan laboratorium untuk 
setiap unit produk yang dihasilkan dengan melakukan penelitian tidak hanya pada produk 
akhir tetapi juga bahan-bahan baku yang dipergunakan. Laboratorium, sebagai contoh, 
melaksanakan percobaan terhadap seluruh bahan baku. Lebih jauh lagi, laboratorium 
juga melaksanakan percobaan guna menghindarkan pencemaran terhadap produk yang 
akan dibuat. 
Selain menjaga kualitas produk yang akan dihasilkan, laboratorium Perusahaan juga 
berfungsi sebagai pusat pengembangan produk-produk baru tersebut berdasarkan atas 
hasil penelitian di kalangan konsumen mengenai jenis atau rasa yang tengah digemari 
oleh konsumen. 
 Untuk meningkatkan pelayanan pemasaran dan kemudahan jalur distribusi, 
Perusahaan telah menyerahkan masalah tersebut kepada PT. Inbisco Niaga yang 
bertindak sebagai pemasok dan distribusi tunggal Perusahaan. PT. Inbisco Niaga 
didirikan oleh Inbisco Group pada tahun 1985 sebagai salah satu group perusahaan 
Inbisco Group, baik pasar domestik maupun ekspor. 
 Pada saat ini PT. Inbisco Niaga memiliki kantor cabang di seluruh cabang di seluruh 
Indonesia yang dilengkapi dengan sarana pergudangan, administrasi, armada distribusi 
dan penjualan untuk menyebarluaskan produk-produk Perusahaan di seluruh Indonesia. 
Dengan adanya PT. Inbisco Niaga, Perusahaan berhasil menembus pasaran ekspor 
seperti Singapura, Hongkong, Timur Tengah, AS, Canada, dan Eropa. 
 
3.2  Kondisi Bisnis Perusahaan 
Berdasarkan pada ciri-ciri jenis barang yang dihasilkan, banyaknya perusahaan dalam 
kegiatan menghasilkan barang, mudah tidaknya perusahaan baru menjalankan kegiatan 
untuk memproduksi barang dan besarnya kekuatan suatu perusahaan di dalam pasar, 
  
maka terdapat bentuk-bentuk atau struktur pasar. Perusahaan ini tergolong kedalam 
pasar persaingan monopolistik, pasar persaingan monopolistik adalah pasar dimana 
terdapat lebih dari satu produsen yang menghasilkan barang berbeda corak. 
Kondisi bisnis perusahaan menurut Harvard Michael E. Porter yang menjelaskan 
bahwa sifat dan derajat persaingan dalam suatu industri bergantung pada lima faktor 
atau kekuatan, yaitu: ancaman pendatang baru, daya tawar menawar pembeli 
(pelanggan), daya tawar menawar pemasok, ancaman produk atau jasa substitusi dan 
pertarungan diantara para anggota industri (peserta) persaingan. Berikut adalah kondisi 
bisnis PT. Mayora Indah Tbk yang dianalisis berdasarkan 5 kekuatan Porter: 
 
Pendatang Baru: 
 PT. Kemang Food Industri Ancaman pendatang 
 PT. Magfood Inovasi Pangan baru 
 
 
 
 
 
Daya tawar 
menawar pemasok  
Pesaing Industri: 
PT. Danone Biscuits Indonesia 
    Pemasok: PT. Ultra Prima Abadi Pembeli: 
 PT. Inbisco Niaga PT. Nabisco Foods PT. Hero Supermarket Tbk 
 PT. Arnott’s Indonesia Carrefour 
 PT. General Food Industries Ranch Market 
PT. Monde Mahkota Biscuit 
  Daya tawar 
 menawar pembeli 
  
 
 
 
 Ancaman produk Produk Substitusi: 
 subtitusi Jelly Drink 
  Roti  
Susu 
Mie Instan 
   
Gambar 3.1 
Analisa Harvard Michael E.Porter 
  
1. Pendatang Baru. 
Dengan datangnya pendatang baru, maka hal ini menjadi ancaman bagi para 
perusahaan lama dalam menguasai pasar yang sudah cukup lama dikuasai karena 
datangnya pendatang baru ke dalam suatu industri membawa masuk kapasitas baru, 
keinginan untuk merebut bagian pasar (market share) dan seringkali mempunyai 
ancaman dengan masuknya beberapa pendatang baru ke dalam industri makanan 
olahan, yaitu PT. Kemang Food Industri dan PT. Magfood Inovasi Pangan. Karena 
merupakan pendatang baru, PT. Kemang Food Industri dan PT. Magfood Inovasi 
Pangan masih menguasai pasar dalam jumlah yang kecil. 
 
2. Pemasok. 
Pemasok bertugas untuk menyediakan bahan baku yang akan digunakan perusahaan 
untuk melakukan proses produksi dan menghasilkan produk yang akan dijual kepada 
konsumen. Pemasok dapat membantu perusahaan untuk meningkatkan laba yaitu 
dengan cara menjaga dan meningkatkan mutu bahan baku dan memenuhi 
pemesanan perusahaan dengan tepat waktu. Dalam hal ini PT. Inbisco Niaga 
merupakan satu-satunya pemasok yang memiliki kualitas bahan baku yang baik. 
Untuk itu penting bagi perusahaan untuk dapat bekerjasama dengan pemasok yang 
memiliki bahan baku dengan kualitas yang baik, agar mutu produk yang dihasilkan 
oleh perusahaan tetap terjaga. 
 
3. Pembeli. 
Pembeli atau pelanggan merupakan salah satu faktor penting dalam menjaga 
kelangsungan hidup perusahaan dan juga dengan mendapatkan pembeli atau 
pelanggan dalam jumlah yang besar, dapat diartikan perusahaan memenangkan 
persaingan dalam suatu industri dengan perusahaan lainnya. PT Mayora Indah Tbk 
mempunyai pembeli antara lain PT. Hero Supermarket Tbk, Carrefour, Ranch Market. 
  
Tanpa adanya kesetiaan dari pelanggan maka akan sulit bagi perusahaan untuk 
bertahan. Maka dari itu penting bagi perusahaan untuk terus meningkatkan kualitas 
produk dan pelayanan perusahaan agar kepuasan konsumen tetap terjaga dan 
pembeli tidak beralih kepada pesaing lainnya. 
 
4. Produk Substitusi. 
Produk substitusi dapat mengancam produk yang telah ada di pasaran. Produk 
substitusi yang layak diperhatikan adalah produk yang kualitasnya sebanding dengan 
kualitas produk yang sudah ada dan juga produk yang harganya sebanding bahkan 
lebih redah dari harga produk yang telah ada. Produk substitusi yang patut 
diwaspadai oleh PT Mayora Indah Tbk yang memproduksi makanan, kembang gula 
dan biskuit adalah jelly drink, roti, susu, dan mie instan. 
 
5. Pesaing. 
Ancaman utama dalam suatu perusahaan adalah perusahaan pesaing yang 
menghasilkan barang sejenis untuk dijual kepada konsumen terutama perusahaan-
perusahaan yang telah lama menjadi pesaing perusahaan tersebut. Untuk dapat 
bertahan dan memenangi persaingan, perusahaan harus menetapkan adanya sebuah 
strategi yaitu dengan cara meningkatkan mutu produk dan pelayanan kepada 
pelanggan, selain itu juga dengan menekan harga produk sehingga bisa 
mendapatkan konsumen sebanyak-banyaknya. PT. Mayora Indah Tbk mempunyai 
banyak pesaing dan merupakan kompetitor yang cukup lama berada di industri 
makanan, kembang gula dan biskuit, yaitu: PT. Danone Biscuits Indonesia, PT. Ultra 
Prima Abadi, PT. Nabisco Foods, PT. Arnott’s Indonesia, PT. General Food Industries, 
dan PT. Monde Mahkota Biscuit. 
 
 
  
3.3 Struktur Organisasi dan Uraian Pekerjaan 
STRUKTUR ORGANISASI PT MAYORA INDAH Tbk 
 
Rapat Umum Pemegang Saham 
 
 
    
Dewan Komisaris 
 
 
 
Direktur Utama 
 
 
    Internal Audit 
 
 
 
 
   
           Direktur   Direktur         Direktur Umum     Direktur 
      Pengembangan          Pemasaran         dan Personalia             Keuangan 
 Produk 
 
  
 
  
      Staff           Manajer   Manajer Divisi      Manajer Divisi        Manajer Divisi 
          Project  Divisi Biskuit    Kembang Gula         Cokelat &             Akuntansi & 
                  Wafer   Keuangan 
     
           
 Manajer  Manajer        Manajer           Manajer     Manajer 
            Teknik  Perencanaan    Perencanaan       Perencanaan  Akuntansi 
  
  
          
           Manajer      Manajer       Manajer           Manajer                Manajer 
      Laboratorium           Produk               Produk                  Produk               Keuangan 
 
 
    Manajer              Manajer               Manajer                Manajer 
              Pengawasan        Pengawasan        Pengawasan           Proses Data 
            Kualitas Produk    Kualitas Produk    Kualitas Produk          Elektronik 
 
Gambar 3.2 
Struktur Organisasi PT. Mayora Indah Tbk. 
Sumber: PT Mayora Indah Tbk 2005 
  
Organisasi adalah kumpulan dari kelompok individu yang bekerja sama untuk 
mencapai tujuan yang sama. Susunan organisasi dibuat berdasarkan fungsi pokok yang 
ada di dalam perusahaan. Struktur organisasi adalah merupakan suatu gambaran 
mengenai pembagian tugas, wewenang dan tanggung jawab serta hubungan kerjasama 
dari berbagai pihak yang terlibat di dalam organisasi perusahaan, sehingga proses 
pencapaian tujuan akan terkoordinasi dengan baik. 
Kelancaran dan keberhasilan setiap aktivitas yang dijalankan perusahaan, banyak 
ditentukan oleh struktur organisasinya. Hal ini dikarenakan segala aktivitas yang ada di 
dalam perusahaan dan orang-orang yang terlibat didalamnya membutuhkan suatu pola 
pengaturan yang jelas mengenai tugas, wewenang, dan batasan masing-masing jabatan 
dan bagian pada lingkup masalah. 
Struktur organisasi penting bagi perusahaan terutama membantu dalam hal sebagai 
berikut: 
1) Memperjelas wewenang dan tanggung jawab atasan dan bawahan. 
2) Memperjelas hubungan kerja antarbagian yang satu dengan yang lain. 
3) Memudahkan kontrol setiap bagian. 
4) Pedoman dalam menyusun prosedur-prosedur tertulis aktivitas perusahaan. 
5) Menjelaskan tingkatan-tingkatan manajemen dan posisi masing-masing bagian. 
Anggaran Dasar Perusahaan menetapkan bahwa perusahaan dipimpin oleh Direksi, 
dalam menjalankan tugasnya sehari-hari di bawah pengawasan Dewan Komisaris, yang 
semuanya diangkat oleh Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Dengan ketentuan 
keputusan tertinggi terletak pada Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 
Adapun tugas dan wewenang komisaris dan direksi adalah sebagai berikut: 
• Tugas dan Wewenang Komisaris: 
1. Dewan komisaris melakukan pengawasan atas pengurusan Perusahaan oleh 
Direksi dalam menjalankan Perusahaan, melakukan pekerjaan lain sebagaimana 
dari waktu-waktu ditentukan RUPS dan memberikan nasihat kepada Direksi serta 
  
melakukan hal-hal lain sebagaimana ditentukan dalam Anggaran Dasar 
Perusahaan. 
2. Anggota Dewan Komisaris baik bersama-sama maupun sendiri-sendiri setiap 
waktu pada jam kerja kantor Perusahaan, berhak memasuki bangunan dan 
halaman atau tempat lain yang dipergunakan atau yang dikuasai oleh 
Perusahaan dan berhak memeriksa semua pembukuan, surat, alat bukti lainnya, 
memeriksa dan mencocokkan keadaan uang kas dan lain-lain serta berhak 
mengetahui segala tindakan yang telah dijalankan oleh Direksi. 
3. Direksi dan setiap anggota Direksi wajib untuk memberikan penjelasan tentang 
segala hal tentang Perusahaan yang diminta oleh anggota Dewan Komisaris 
sebagaimana diperlukan oleh Dewan Komisaris untuk melaksanakan tugas 
mereka. 
4. Rapat Dewan Komisaris setiap waktu berhak memberhentikan untuk sementara 
seorang atau lebih anggota Direksi jika anggota Direksi tersebut bertindak 
bertentangan dengan Anggaran Dasar dan atau Peraturan Perundang-undangan 
yang berlaku. 
 
• Tugas dan Wewenang Direksi: 
1. Direksi bertanggungjawab penuh atas pengutusan Perusahaan untuk 
kepentingan dan tujuan Perusahaan. 
Tugas Pokok Direksi adalah: 
a. Memimpin dan mengurus Perusahaan sesuai dengan tujuan Perusahaan. 
b. Menguasai, memelihara dan mengurus kekayaan Perusahaan untuk 
kepentingan Perusahaan. 
2. Setiap anggota Direksi wajib dengan itikad baik dan penuh tanggungjawab 
menjalankan tugasnya dengan mentaati peraturan perundang-undangan yang 
berlaku. 
  
3. Direksi berhak mewakili Perusahaan di dalam dan di luar Pengadilan tentang 
segala hal dalam segala kejadian, mengikat Perusahaan dengan pihak lain dan 
pihak lain dengan Perusahaan, serta menjalankan semua tindakan baik yang 
mengenai pengurusan maupun kepemilikan. 
4. Untuk melakukan perbuatan hukum dimana terdapat kepentingan antara 
kepentingan ekonomis pribadi anggota Direksi, Dewan Komisaris atau pemegang 
saham, dengan kepentingan Perusahaan, disyaratkan persetujuan RUPS yang 
diambil berdasarkan suara setuju terbanyak dari pemegang saham yang tidak 
mempunyai benturan. 
 
Susunan pengurus Perusahaan pada tanggal 31 Desember 2005 adalah sebagai 
berikut: 
• Dewan Komisaris: 
 Komisaris Utama : Jogi Hendra Atmadja 
 Komisaris : Hendrawan Atmadja 
 Komisaris Independen : Agustian Widjonarko 
 
• Dewan Direksi: 
 Direktur Utama : Gunawan Atmadja 
 Direktur : Hermawan Lesmana 
   Andre Sukendra Atmadja 
   Ongkie Tedjasurya 
  
 
 
 
 
  
BAB 4 
HASIL dan ANALISIS PENELITIAN 
 
4.1 Kinerja dan Posisi Keuangan PT. Mayora Indah Tbk beserta Anak Perusahaan 
Pada Tahun 2001, 2002, 2003, 2004, dan 2005 berdasarkan Analisa Rasio 
Keuangan 
Perhitungan rasio-rasio keuangan PT. Mayora Indah Tbk beserta Anak Perusahaan 
berdasarkan pada data laporan keuangan tahun 2000 sampai tahun 2005 PT. Mayora 
Indah Tbk dan Anak Perusahaan yang telah tersedia, laporan keuangan tersebut terdiri 
dari Neraca dan Laporan Laba Rugi. 
Berikut ini adalah perhitungan rasio-rasio keuangan PT. Mayora Indah Tbk beserta 
Anak Perusahaan: 
A. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio): 
A.1. Rasio Lancar (Current Ratio), dengan rumus: 
                            Aktiva Lancar 
• Rasio Lancar =     
                  Utang Lancar 
 
Tabel 4.1 
Perhitungan Rasio Lancar (Current Ratio) 
Tahun Aktiva Lancar Utang Lancar Rasio Lancar 
2001  Rp.  601.232.543.576   Rp.  131.618.141.641  4,57 kali 
2002  Rp.  683.148.580.393   Rp.  114.013.596.970  5,99 kali 
2003  Rp.  679.771.439.831   Rp.    69.247.213.115  9,82 kali 
2004  Rp.  637.640.761.534   Rp.  124.850.238.097  5,11 kali 
2005  Rp.  675.637.239.815   Rp.  191.029.355.582  3,54 kali 
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Gambar 4.1 
Grafik Rasio Lancar (Current Ratio) 
 
A.2 Rasio Cepat (Quick Ratio), dengan rumus: 
      Aktiva lancar - Persediaan 
• Rasio Cepat =   
                Utang Lancar 
 
Tabel 4.2 
Perhitungan Rasio Cepat (Quick Ratio) 
Tahun Aktiva Lancar Persediaan Utang Lancar Rasio Cepat 
2001  Rp.  601.232.543.576   Rp.  104.526.372.955   Rp.  131.618.141.641  3,77 kali 
2002  Rp.  683.148.580.393   Rp.    88.223.492.125   Rp.  114.013.596.970  5,22 kali 
2003  Rp.  679.771.439.831   Rp.  122.797.737.722   Rp.    69.247.213.115  8,04 kali 
2004  Rp.  637.640.761.534   Rp.  184.596.073.382   Rp.  124.850.238.097  3,63 kali 
2005  Rp.  675.637.239.815   Rp.  171.711.512.379   Rp.  191.029.355.582  2,64 kali 
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Gambar 4.2 
Grafik Rasio Cepat (Quick Ratio) 
 
B. Rasio Manajemen Utang (Solvability Ratio): 
B.1 Rasio Utang (Debt Ratio), dengan rumus: 
                              Total Utang 
• Rasio Utang =  
         Total Aktiva 
 
• Total Utang = Jumlah Utang Lancar + Jumlah Utang Tidak Lancar 
 
¾ Total Utang Tahun 2001 = Rp. 131.618.141.641 + Rp. 556.636.808.587 
= Rp. 688.254.950.228. 
 
¾ Total Utang Tahun 2002 = Rp. 114.013.596.970 + Rp. 464.403.230.285 
= Rp. 578.416.827.255. 
 
¾ Total Utang Tahun 2003 = Rp. 69.247.213.115 + Rp. 398.857.654.257 
= Rp. 468.104.867.372. 
 
¾ Total Utang Tahun 2004 = Rp. 124.850.238.097 + Rp. 272.157.090.535 
= Rp. 397.007.328.632. 
 
  
¾ Total Utang Tahun 2005 = Rp. 191.029.355.582 + Rp. 356.658.122.005 
= Rp. 547.687.477.587. 
 
Tabel 4.3 
Perhitungan Rasio Utang (Debt Ratio) 
Tahun Total Utang Total Aktiva Rasio Utang 
2001  Rp.  688.254.950.228   Rp.  1.324.990.169.803  51,94% 
2002  Rp.  578.416.827.255   Rp.  1.332.375.120.424  43,41% 
2003  Rp.  468.104.867.372   Rp.  1.284.778.602.018  36,43% 
2004  Rp.  397.007.328.632   Rp.  1.280.645.006.435  31,00% 
2005  Rp.  547.687.477.587   Rp.  1.459.968.922.850  37,51% 
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Gambar 4.3 
Grafik Rasio Utang (Debt Ratio) 
 
B.2 Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio), 
dengan rumus: 
                     E B I T 
• Rasio Laba terhadap Beban Bunga =  
          Beban Bunga 
 
 
 
 
  
Tabel 4.4 
Perhitungan Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio) 
Tahun EBIT Beban Bunga TIE Ratio 
2001  Rp.    45.120.036.534   Rp.    65.531.038.279  0,69 kali 
2002  Rp.  168.364.759.608  Rp.    53.958.753.404  3,12 kali 
2003  Rp.  123.828.271.677   Rp.    61.044.694.314  2,03 kali 
2004  Rp.  125.693.558.287   Rp.    40.185.544.444  3,13 kali 
2005  Rp.    67.580.550.770   Rp.    35.830.000.000  1,89 kali 
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Gambar 4.4 
Grafik Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio) 
 
C. Rasio Manajemen Aktiva (Assets Management Ratio): 
C.1 Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio), dengan 
rumus: 
                                                    Harga Pokok Penjualan  
• Rasio Perputaran Persediaan =  
               Rata-rata Persediaan 
 
                                                                 360 hari 
• Periode Rata-rata Persediaan =  
       (Umur Persediaan)      Rasio Perputaran Persediaan 
 
 
  
¾ Rata-rata Persediaan Tahun 2001 =  
= (Persediaan Tahun 2001 + Persediaan Tahun 2000) : 2 
= (Rp. 104.526.372.955 + Rp. 113.460.512.791) : 2 
= Rp. 108.993.442.873. 
 
¾ Rata-rata Persediaan Tahun 2002 =  
= (Persediaan Tahun 2002 + Persediaan Tahun 2001) : 2 
= (Rp. 88.223.492.125 + Rp. 104.526.372.955) : 2 
= Rp. 96.374.932.540. 
 
¾ Rata-rata Persediaan Tahun 2003 =  
= (Persediaan Tahun 2003 + Persediaan Tahun 2002) : 2 
= (Rp. 122.797.737.722 + Rp. 88.223.492.125) : 2 
= Rp. 105.510.614.923. 
 
¾ Rata-rata Persediaan Tahun 2004 =  
= (Persediaan Tahun 2004 + Persediaan Tahun 2003) : 2 
= (Rp. 184.596.073.382 + Rp. 122.797.737.722) : 2 
= Rp. 153.696.905.552. 
 
¾ Rata-rata Persediaan Tahun 2005 =  
= (Persediaan Tahun 2005 + Persediaan Tahun 2004) : 2 
= (Rp. 171.711.512.379 + Rp. 184.596.073.382) : 2 
= Rp. 178.153.792.881. 
 
Tabel 4.5 
Perhitungan Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio) 
Tahun Harga Pokok Penjualan Rata-rata Persediaan ITO Ratio 
Umur 
Persediaan 
2001  Rp.    643.531.692.127   Rp.    108.993.442.873  5,90 kali 61,02 hari 
2002  Rp.    724.447.815.688   Rp.      96.374.932.540  7,51 kali 47,94 hari 
2003  Rp.    804.917.718.427   Rp.    105.510.614.923  7,63 kali 47,18 hari 
2004  Rp. 1.035.627.709.619   Rp.    153.696.905.552  6,74 kali 53,41 hari 
2005  Rp. 1.329.237.841.197   Rp.    178.153.792.881  7,46 kali 48,26 hari 
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Gambar 4.5 
Grafik Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio) 
 
C.2 Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio), 
dengan rumus: 
          Penjualan 
• Rasio Perputaran Piutang =  
    Rata-rata Piutang Usaha       
 
          360 hari                      
• Periode Rata-rata Piutang Usaha = 
                      Rasio Perputaran Piutang Usaha 
 
¾ Rata-rata Piutang Usaha Tahun 2001 = 
= (Jumlah Piutang Usaha Tahun 2001 + Jumlah Piutang Usaha Tahun 2000) : 2 
= (Rp. 236.710.285.450 + Rp. 191.552.063.001) : 2 
= Rp. 214.131.174.226. 
 
¾ Rata-rata Piutang Usaha Tahun 2002 = 
= (Jumlah Piutang Usaha Tahun 2002 + Jumlah Piutang Usaha Tahun 2001) : 2 
= (Rp. 285.959.954.719 + Rp. 236.710.285.450) : 2 
= Rp. 261.335.120.085. 
  
¾ Rata-rata Piutang Usaha Tahun 2003 = 
= (Jumlah Piutang Usaha Tahun 2003 + Jumlah Piutang Usaha Tahun 2002) : 2 
= (Rp. 270.322.482.660 + Rp. 285.959.954.719) : 2 
  = Rp. 278.141.218.690. 
 
¾ Rata-rata Piutang Usaha Tahun 2004 = 
= (Jumlah Piutang Usaha Tahun 2004 + Jumlah Piutang Usaha Tahun 2003) : 2 
= (Rp. 326.797.211.249 + Rp. 270.322.482.660) : 2 
= Rp. 298.559.846.955. 
 
¾ Rata-rata Piutang Usaha Tahun 2005 = 
= (Jumlah Piutang Usaha Tahun 2005 + Jumlah Piutang Usaha Tahun 2004) : 2 
= (Rp. 337.805.885.901 + Rp. 326.797.211.249) : 2 
= Rp. 332.301.548.575. 
 
Tabel 4.6 
Perhitungan Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio) 
Tahun Penjualan Rata-rata Piutang Usaha 
ACRT 
Ratio 
Periode Rata-
rata Piutang 
Usaha 
2001  Rp.     833.977.149.663   Rp.  214.131.174.226  3,89 kali 92,54 hari 
2002  Rp.     998.556.634.026   Rp.  261.335.120.085  3,82 kali 94,24 hari 
2003  Rp.  1.103.893.272.095   Rp.  278.141.218.690  3,97 kali 90,68 hari 
2004  Rp.  1.378.126.731.095   Rp.  298.559.846.955  4,62 kali 77,92 hari 
2005  Rp.  1.706.184.294.249   Rp.  332.301.548.575  5,13 kali 70,18 hari 
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Gambar 4.6 
Grafik Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio) 
 
C.3 Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio), 
dengan rumus: 
  Penjualan 
• Rasio Perputaran Total Aktiva =  
          Rata-rata Total Aktiva 
 
¾ Rata-rata Total Aktiva Tahun 2001 = 
= (Jumlah Total Aktiva Tahun 2001 + Jumlah Total Aktiva Tahun 2000) : 2 
= (Rp. 1.324.990.169.803 + Rp. 1.312.038.964.310) : 2 
= Rp. 1.318.514.567.057. 
 
¾ Rata-rata Total Aktiva Tahun 2002 = 
= (Jumlah Total Aktiva Tahun 2002 + Jumlah Total Aktiva Tahun 2001) : 2 
= (Rp. 1.332.375.120.424 + Rp. 1.324.990.169.803) : 2 
= Rp. 1.328.682.645.114. 
 
¾ Rata-rata Total Aktiva Tahun 2003 = 
= (Jumlah Total Aktiva Tahun 2003 + Jumlah Total Aktiva Tahun 2002) : 2 
= (Rp. 1.284.778.602.018 + Rp. 1.332.375.120.424) : 2 
= Rp. 1.308.576.861.221. 
  
¾ Rata-rata Total Aktiva Tahun 2004 = 
= (Jumlah Total Aktiva Tahun 2004 + Jumlah Total Aktiva Tahun 2003) : 2 
= (Rp. 1.280.645.006.435 + Rp. 1.284.778.602.018) : 2 
= Rp. 1.282.711.804.227. 
 
¾ Rata-rata Total Aktiva Tahun 2005 = 
= (Jumlah Total Aktiva Tahun 2005 + Jumlah Total Aktiva Tahun 2004) : 2 
= (Rp. 1.459.968.922.850 + Rp. 1.280.645.006.435) : 2 
= Rp. 1.370.306.964.643. 
 
Tabel 4.7 
Perhitungan Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio) 
Tahun Penjualan Rata-rata Total Aktiva TATO Ratio 
2001  Rp.     833.977.149.663   Rp.    1.318.514.567.057  0,63 kali 
2002  Rp.     998.556.634.026   Rp.    1.328.682.645.114  0,75 kali 
2003  Rp.  1.103.893.272.095   Rp.    1.308.576.861.221  0,84 kali 
2004  Rp.  1.378.126.731.095   Rp.    1.282.711.804.227  1,07 kali 
2005  Rp.  1.706.184.294.249   Rp.    1.370.306.964.643  1,25 kali 
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Gambar 4.7 
Grafik Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio) 
 
 
 
 
  
D. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio): 
D.1 Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio), dengan 
rumus: 
            Laba Bersih 
• Rasio Marjin Laba Bersih =  
      Penjualan 
 
Tabel 4.8 
Perhitungan Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio) 
Tahun Laba Bersih Penjualan PMOS Ratio 
2001  Rp.    31.136.193.703   Rp.     833.977.149.663  Rp. 0,037  
2002  Rp.  119.489.658.373   Rp.     998.556.634.026  Rp. 0,120  
2003  Rp.    84.616.731.314   Rp.  1.103.893.272.095  Rp. 0,077  
2004  Rp.    85.106.504.805   Rp.  1.378.126.731.095  Rp. 0,062  
2005  Rp.    45.730.497.043   Rp.  1.706.184.294.249  Rp. 0,027  
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Gambar 4.8 
Grafik Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio) 
 
 
 
 
 
  
D.2 Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio), dengan 
rumus: 
            E B I T 
• Rasio BEP =  
    Total Aktiva 
 
Tabel 4.9 
Perhitungan Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio) 
Tahun EBIT Total Aktiva BEP Ratio 
2001  Rp.    45.120.036.534   Rp.  1.324.990.169.803  Rp. 0,034  
2002  Rp.  168.364.759.608   Rp.  1.332.375.120.424  Rp. 0,126  
2003  Rp.  123.828.271.677   Rp.  1.284.778.602.018  Rp. 0,096  
2004  Rp.  125.693.558.287   Rp.  1.280.645.006.435  Rp. 0,098  
2005  Rp.    67.580.550.770   Rp.  1.459.968.922.850  Rp. 0,046  
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Gambar 4.9 
Grafik Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio) 
 
 
 
 
 
 
  
D.3 Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on 
Assets Ratio) atau ROI (Return on Investment), dengan rumus: 
                 Laba Bersih  
• Rasio ROI =  
        Total Aktiva 
 
Tabel 4.10 
Perhitungan Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on Assets Ratio) 
atau ROI (Return on Investment) 
Tahun Laba Bersih Total Aktiva ROI Ratio 
2001  Rp.    31.136.193.703   Rp.  1.324.990.169.803  Rp. 0,023  
2002  Rp.  119.489.658.373   Rp.  1.332.375.120.424  Rp. 0,090  
2003  Rp.    84.616.731.314   Rp.  1.284.778.602.018  Rp. 0,066  
2004  Rp.    85.106.504.805   Rp.  1.280.645.006.435  Rp. 0,066  
2005  Rp.    45.730.497.043   Rp.  1.459.968.922.850  Rp. 0,031  
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Gambar 4.10 
Grafik Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on Assets Ratio) 
atau ROI (Return on Investment) 
 
 
 
 
 
  
D.4 Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity 
Ratio), dengan rumus: 
     Laba Bersih 
• Rasio ROE =  
          Ekuitas 
 
Tabel 4.11 
Perhitungan Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity Ratio) 
Tahun Laba Bersih Ekuitas ROE Ratio 
2001  Rp.    31.136.193.703   Rp.  627.522.008.845  Rp. 0,050  
2002  Rp.  119.489.658.373   Rp.  743.178.747.218  Rp. 0,161  
2003  Rp.    84.616.731.314   Rp.  804.377.567.788  Rp. 0,105  
2004  Rp.    85.106.504.805   Rp.  869.241.630.852  Rp. 0,098  
2005  Rp.    45.730.497.043   Rp.  895.020.684.285  Rp. 0,051  
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Gambar 4.11 
Grafik Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity Ratio) 
 
 
 
 
  
Berikut ini adalah hasil perhitungan laporan rasio-rasio keuangan pada PT. Mayora 
Indah Tbk beserta Anak Perusahaan. 
Tabel 4.12 
Hasil Perhitungan Rasio-rasio Keuangan 
Tahun 
Rasio 
2001 2002 2003 2004 2005 
Rasio Likuiditas           
Rasio Lancar 4,57 kali 5,99 kali 9,82 kali 5,11 kali 3,54 kali 
Rasio Cepat 3,77 kali 5,22 kali 8,04 kali 3,63 kali 2,64 kali 
Rasio Manajamen Utang           
Rasio Utang 51,94 % 43,41 % 36,43 % 31,00 % 37,51 % 
Rasio Laba terhadap Beban 
Bunga 0,69 kali 3,12 kali 2,03 kali 3,13 kali 1,89 kali 
Rasio Manajamen Aktiva           
Rasio Perputaran Persediaan 5,90 kali 7,51 kali 7,63 kali 6,74 kali 7,46 kali 
  61,02 hari 47,94 hari 47,18 hari 53,41 hari 48,26 hari 
Rasio Perputaran Piutang 3,89 kali 3,82 kali 3,97 kali 4,62 kali 5,13 kali 
  92,54 hari 94,24 hari 90,68 hari 77,92 hari 70,18 hari
Rasio Perputaran Total Aktiva 0,63 kali 0,75 kali 0,84 kali 1,07 kali 1,25 kali 
Rasio Profitabilitas           
Rasio Marjin Laba Bersih Rp. 0,037 Rp. 0,120 Rp. 0,077  Rp. 0,062  Rp. 0,027  
Rasio BEP Rp. 0,034 Rp. 0,126 Rp. 0,096  Rp. 0,098  Rp. 0,046  
Rasio Pengembalian Total 
Aktiva Rp. 0,023 Rp. 0,090 Rp. 0,066  Rp. 0,066  Rp. 0,031  
Rasio Pengembalian Ekuitas Rp. 0,050 Rp. 0,161 Rp. 0,105  Rp. 0,098  Rp. 0,051  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
4.2 Hasil Analisis Rasio-rasio Keuangan Untuk Mengetahui Kinerja dan Posisi 
Keuangan Perusahaan 
A. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio) 
A.1 Rasio Lancar (Current Ratio) 
Berdasarkan tabel 4.1 dapat diketahui bahwa rasio lancar perusahaan di 
tahun 2003 cukup baik, karena kemampuan perusahaan dalam melunasi 
utang lancarnya dengan seluruh aktiva lancarnya cukup besar, yaitu 9,82 
kali. Semakin besar rasio ini semakin baik, karena mencerminkan keadaan 
likuiditas perusahaan. 
Rasio lancar perusahaan di tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 
31,07% bila dibandingkan dengan tahun 2001. Kenaikan ini disebabkan 
karena persentase kenaikan aktiva lancar sebesar 13,62% lebih besar 
daripada persentase penurunan utang lancarnya yang sebesar 13,38%. 
Kenaikan aktiva lancar ini terutama disebabkan karena kenaikan piutang 
usaha pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
56.766.550.116,-, sedangkan penurunan utang lancarnya terutama 
disebabkan karena adanya penurunan pada utang bank jangka panjang yang 
jatuh tempo dalam satu tahun sebesar Rp. 22.170.000.000,-. 
Rasio lancar di tahun 2003 mengalami kenaikan sebesar 63,94% bila 
dibandingkan dengan tahun 2002. Kenaikan yang sangat pesat ini 
disebabkan karena persentase penurunan aktiva lancar sebesar 0,49% lebih 
kecil daripada persentase penurunan utang lancarnya yang sebesar 39,26%. 
Penurunan aktiva lancar ini terutama disebabkan karena penurunan piutang 
usaha pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
27.597.983.708,-, sedangkan penurunan utang lancarnya terutama 
disebabkan karena adanya penurunan biaya yang masih harus dibayar 
sebesar Rp. 8.462.770.609,-. 
  
Rasio lancar di tahun 2004 mengalami penurunan sebesar 47,96% bila 
dibandingkan dengan tahun 2003. Penurunan ini disebabkan karena 
persentase penurunan aktiva lancar sebesar 6,20% lebih kecil daripada 
persentase kenaikan utang lancarnya yang sebesar 80,30%. Penurunan 
aktiva lancar ini terutama disebabkan karena kenaikan piutang usaha pada 
pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 26.293.490.002,-, 
sedangkan kenaikan utang lancarnya terutama disebabkan adanya 
penurunan pada biaya yang masih harus dibayar sebesar Rp. 
8.747.068.800,-. 
Rasio lancar di tahun 2005 mengalami penurunan kembali sebesar 
30,72% dibandingkan dengan tahun 2004. Penurunan ini disebabkan karena 
persentase kenaikan aktiva lancar sebesar 5,96% lebih kecil daripada 
persentase kenaikan utang lancarnya yang sebesar 53,01%. Kenaikan aktiva 
lancar ini terutama disebabkan karena kenaikan piutang usaha pada pihak 
yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 20.260.017.948,-, 
sedangkan kenaikan utang lancarnya terutama disebabkan adanya kenaikan 
pada utang usaha sebesar Rp. 26.675.708.368,-. 
Jadi terlihat bahwa rasio lancar di tahun 2003 dalam keadaan sehat atau 
lebih baik bila dibanding dengan tahun 2001, tahun 2002, tahun 2004, dan 
tahun 2005, yang menandakan tingkat likuiditas perusahaan lebih baik. 
 
A.2  Rasio Cepat (Quick Ratio) 
Berdasarkan tabel 4.2 dapat diketahui bahwa rasio cepat perusahaan di 
tahun 2003 dalam keadaan baik, yang memperlihatkan kemampuan 
perusahaan dalam melunasi utang lancarnya dengan aktiva lancarnya kecuali 
persediaan (karena persediaan merupakan aktiva lancar yang kurang likuid) 
  
sebesar 8,04 kali. Jadi dapat dikatakan likuiditas perusahaan dalam keadaan 
baik. 
Rasio cepat perusahaan di tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 
38,46% dibandingkan tahun 2001. Kenaikan ini disebabkan karena 
persentase kenaikan aktiva lancar sebesar 13,62% lebih besar daripada 
persentase penurunan utang lancarnya yang sebesar 13,38%, sedangkan 
pada persediaan persentase penurunan yang terjadi sebesar 15,60%. 
Kenaikan aktiva lancar ini terutama disebabkan karena kenaikan piutang 
usaha pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
56.766.550.116,-, sedangkan penurunan utang lancarnya terutama 
disebabkan adanya penurunan pada utang jangka panjang sebesar Rp. 
22.170.000.000,-. Pada persediaan penurunan yang terjadi karena 
disebabkan karena adanya penurunan pada perkiraan persediaan. 
Rasio cepat di tahun 2003 mengalami kenaikan sebesar 54,02% bila 
dibandingkan dengan tahun 2002. Kenaikan yang sangat pesat ini 
disebabkan karena persentase penurunan aktiva lancar sebesar 0,49% lebih 
kecil daripada persentase penurunan utang lancarnya yang sebesar 39,26%, 
sedangkan pada persediaan persentase kenaikan yang terjadi sebesar 
39,19%. Penurunan aktiva lancar ini terutama disebabkan karena penurunan 
piutang usaha pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
27.597.983.708,-, sedangkan penurunan utang lancarnya terutama 
disebabkan karena adanya penurunan biaya yang masih harus dibayar 
sebesar Rp. 8.462.770.609,-. Pada persediaan kenaikan yang terjadi karena 
disebabkan karena adanya kenaikan pada seluruh perkiraan persediaan. 
Rasio cepat tahun 2004 mengalami penurunan sebesar 54,85% bila 
dibandingkan tahun 2003. Penurunan ini disebabkan karena persentase 
penurunan aktiva lancar sebesar 6,20% lebih kecil daripada persentase 
  
kenaikan utang lancarnya yang sebesar 80,30%, sedangkan pada persediaan 
kenaikan yang terjadi sebesar 50,33%. Penurunan aktiva lancar ini terutama 
disebabkan karena kenaikan piutang usaha pada pihak yang mempunyai 
hubungan istimewa sebesar Rp. 26.293.490.002,-, sedangkan kenaikan 
utang lancarnya terutama disebabkan adanya penurunan pada biaya yang 
masih harus dibayar sebesar Rp. 8.747.068.800,-. Pada persediaan, kenaikan 
yang terjadi terutama disebabkan karena adanya kenaikan  seluruh perkiraan 
persediaan. 
Rasio cepat tahun 2005 mengalami penurunan yang lebih besar 
dibandingkan dengan tahun 2004, yaitu sebesar 27,27%. Penurunan ini 
disebabkan karena persentase kenaikan aktiva lancar sebesar 5,96% lebih 
kecil daripada persentase kenaikan utang lancarnya yang sebesar 53,01%, 
sedangkan pada persediaan penurunan yang terjadi sebesar 6,98%. 
Kenaikan aktiva lancar terutama disebabkan karena adanya kenaikan piutang 
pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
20.260.017.948,-, sedangkan kenaikan utang lancarnya disebabkan adanya 
kenaikan pada utang usaha sebesar Rp. 26.675.708.368,-. Pada persediaan, 
penurunan yang terjadi terutama disebabkan karena adanya penurunan 
pada perkiraan persediaan   
Jadi terlihat bahwa rasio cepat perusahaan di tahun 2003 dalam keadaan 
yang jauh lebih baik bila dibandingkan dengan tahun 2001, tahun 2002, 
tahun 2004 dan tahun 2005, yang menandakan tingkat likuiditas perusahaan 
lebih baik. 
 
 
 
 
  
B. Rasio Manajemen Utang (Solvability Ratio) 
B.1 Rasio Utang (Debt Ratio) 
Berdasarkan tabel 4.3 dapat dilihat bahwa rasio utang perusahaan pada 
tahun 2004 sebesar 31% yang mencerminkan bahwa pembiayaan 
perusahaan untuk memperoleh seluruh aktiva yang ada telah dibiayai oleh 
utang sebesar 31%. 
Rasio utang tahun 2002 mengalami penurunan sebesar 16,42% 
dibanding dengan tahun 2001. Penurunan ini disebabkan karena persentase 
penurunan total utang sebesar 15,96% lebih besar daripada kenaikan total 
aktiva sebesar 0,56%. Penurunan total utang ini disebabkan karena adanya 
penurunan utang jangka panjang sebesar Rp. 102.133.026.654,-, sedangkan 
kenaikan total aktivanya disebabkan karena kenaikan piutang usaha pada 
pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 56.766.550.116,-. 
Rasio utang tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 16,08% 
dibanding dengan tahun 2002. Penurunan ini disebabkan karena persentase 
penurunan total utang sebesar 19,07% lebih besar daripada penurunan total 
aktiva sebesar 3,57%. Penurunan total utang ini disebabkan karena adanya 
penurunan utang jangka panjang sebesar Rp. 102.133.026.654,-, sedangkan 
penurunan total aktivanya disebabkan karena penurunan persediaan sebesar 
Rp. 16.302.880.830,-. 
Rasio utang tahun 2004 mengalami penurunan sebesar 14,91% 
dibanding dengan tahun 2003. Penurunan ini disebabkan karena persentase 
penurunan total utang sebesar 15,19% lebih besar daripada penurunan total 
aktiva sebesar 0,32%. Penurunan total utang ini disebabkan karena adanya 
pengurangan akan jumlah utang yang dibayarkan pihak perusahaan kepada 
pihak kreditur pada perkiraan utang obligasi sebesar Rp. 150.677.548.231,-, 
  
sedangkan penurunan total aktiva disebabkan karena penurunan kas dan 
setara kas sebesar Rp. 119.692.878.763,-. 
Rasio utang tahun 2005 mengalami kenaikan sebesar 21% dibanding 
dengan tahun 2004. Kenaikan ini disebabkan karena persentase kenaikan 
total utang sebesar 37,95% lebih besar daripada kenaikan total aktivanya 
yang sebesar 14%. Kenaikan total utang ini disebabkan karena adanya 
kenaikan pada utang usaha yang sebesar Rp. 26.675.708.368,-, sedangkan 
kenaikan total aktiva  disebabkan pada kenaikan piutang usaha pada pihak 
yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 20.260.017.948,-. 
Jadi terlihat bahwa rasio utang perusahaan tahun 2004 mengalami 
penurunan dibandingkan tahun-tahun sebelumnya. Karena semakin rendah 
rasio ini semakin baik, maka semakin besar perlindungan terhadap kerugian 
kreditur dalam peristiwa likuidasi. 
 
B.2 Rasio Laba terhadap Beban Bunga (Times Interest Earned Ratio) 
Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui rasio TIE perusahaan tahun 2004 
sebesar 3,13 kali yang  mencerminkan kemampuan perusahaan untuk dapat 
memenuhi pembayaran bunga tahunan dengan laba sebelum bunga dan 
pajak (EBIT). 
Rasio TIE tahun 2002 mengalami peningkatan sebesar 352,17% 
dibandingkan tahun 2001. Hal ini disebabkan karena kenaikan persentase 
EBIT sebesar 273,15% jauh lebih besar dibandingkan dengan penurunan 
persentase beban bunga yang sebesar 17,66%. Kenaikan persentase EBIT 
disebabkan oleh kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 164.579.484.363,-, 
sedangkan penurunan persentase beban bunga disebabkan oleh penurunan 
beban bunga sebesar Rp. 11.572.284.875,-. 
  
Rasio TIE tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 34,94% 
dibandingkan tahun 2002. Penurunan ini disebabkan karena penurunan 
persentase EBIT sebesar 26,45% lebih besar dibandingkan dengan kenaikan 
persentase beban bunga yang sebesar 13,13%. Penurunan persentase EBIT 
disebabkan oleh penurunan pada nilai kurs mata uang asing sebesar Rp. 
28.243.775.574,-, sedangkan kenaikan persentase beban bunga disebabkan 
oleh kenaikan beban bunga sebesar Rp. 7.085.940.910,-. 
Rasio TIE ditahun 2004 mengalami peningkatan sebesar 54,19% 
dibandingkan tahun 2003. Hal ini disebabkan karena kenaikan persentase 
EBIT sebesar 1,51% jauh lebih kecil dibandingkan dengan penurunan 
persentase biaya bunga yang sebesar 34,17%. Kenaikan persentase EBIT 
disebabkan oleh kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 274.233.459.000,-, 
sedangkan penurunan beban bunga disebabkan adanya penurunan pada 
beban bunga yang sebesar Rp. 20.859.149.870,-. 
Rasio TIE ditahun 2005 mengalami penurunan sebesar 39,62% 
dibandingkan tahun 2004. Penurunan ini disebabkan karena penurunan 
persentase EBIT sebesar 46,23% lebih besar dibandingkan dengan 
penurunan persentase beban bunga yang sebesar 10,84%. Penurunan 
persentase EBIT disebabkan oleh penurunan pada laba dari pemilikan efek 
sebesar Rp. 9.851.656.365,-, sedangkan penurunan persentase beban bunga 
disebabkan oleh penurunan beban bunga sebesar Rp. 4.355.544.444,-. 
Dari data tersebut dapat diketahui bahwa rasio TIE tahun 2004 
mengalami peningkatan dibanding tahun sebelumnya. Semakin besar rasio 
ini semakin baik karena memperlihatkan kemampuan perusahaan untuk 
dapat memenuhi beban bunga tahunannya dengan laba sebelum bunga dan 
pajak. 
 
  
C. Rasio Manajemen Aktiva (Assets Management Ratio) 
C.1 Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turnover Ratio) 
Pada tabel 4.5 dapat dikatakan bahwa rasio perputaran persediaan (ITO) 
di tahun 2001 adalah sebesar 5,90 kali, yang menunjukkan bahwa 
persediaan diganti sebanyak 5,90 kali dengan periode lamanya yang 
tersimpan di gudang selama 61,02 hari.  
Pada tahun 2002, rasio perputaran persediaan mengalami peningkatan 
dibandingkan dengan tahun 2001 yaitu menjadi 7,51 kali, yang menunjukkan 
bahwa persediaan diganti sebanyak 7,51 kali dengan periode lamanya yang 
tersimpan di gudang selama 47,94 hari, yang lebih cepat dibanding dengan 
tahun 2001. 
Pada tahun 2003, perusahaan mengalami peningkatan kembali pada 
rasio perputaran persediaan dibandingkan dengan tahun 2002 yaitu sebesar 
7,63 kali, dengan periode lamanya yang tersimpan di gudang selama 47,18 
hari. 
Untuk tahun 2004, rasio perputaran persediaan perusahaan mengalami 
penurunan dibanding dengan tahun 2003, yaitu menjadi 6,74 kali, dengan 
periode lamanya yang tersimpan di gudang selama 53,41 hari. 
Pada tahun 2005, rasio perputaran persediaan mengalami peningkatan 
dibandingkan dengan tahun 2004 yaitu menjadi sebesar 7,46 kali, yang 
menunjukkan bahwa persediaan diganti sebanyak 7,46 kali dengan periode 
lamanya yang tersimpan di gudang selama 48,26 hari. 
Dari data yang telah dibuat maka dapat diketahui bahwa pada rasio 
perputaran persediaan di tahun 2003 mengalami peningkatan, yang berarti 
bahwa perusahaan sangat produktif dalam mengelola persediaannya serta 
mampu mengurangi resiko persediaan dari yang rusak atau usang menjadi 
lebih baik jika dilihat dari umur persediaannya. 
  
C.2 Rasio Perputaran Piutang (Account Receivable Turnover Ratio) 
Bila dilihat dari tabel 4.6 dapat diketahui bahwa rasio perputaran piutang 
perusahaan di tahun 2002 mengalami penurunan sebesar 1,80% dibanding-
kan dengan tahun 2001. Penurunan ini disebabkan karena terjadi persentase 
kenaikan pada penjualan sebesar 19,73% lebih kecil daripada persentase 
kenaikan rata-rata piutang usaha yang sebesar 22,04%, sedangkan pada 
periode rata-rata piutang usaha mengalami kenaikan sebesar 1,84%. 
Kenaikan pada penjualan disebabkan karena adanya kenaikan penjualan 
sebesar Rp. 22.254.816.883,-, sedangkan kenaikan rata-rata piutang usaha 
disebabkan karena adanya kenaikan pada piutang usaha pada pihak yang 
mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 56.766.550.116,-. 
Rasio perputaran piutang di tahun 2003 mengalami kenaikan sebesar 
3,93% bila dibandingkan tahun 2002. Kenaikan ini disebabkan karena 
persentase kenaikan penjualan yang sebesar 10,55% lebih besar dibanding-
kan dengan persentase kenaikan rata-rata piutang sebesar 6,43%, sedang-
kan pada persentase periode rata-rata piutang usaha penurunan yang terjadi 
sebesar 3,78%. Kenaikan penjualan ini disebabkan karena adanya kenaikan 
penjualan bersih sebesar Rp. 105.336.638.069,-, sedangkan kenaikan pada 
rata-rata piutang disebabkan adanya kenaikan piutang usaha pada pihak 
ketiga sebesar Rp. 11.960.511.649,-. 
Rasio perputaran piutang di tahun 2004 mengalami kenaikan sebesar 
16,37% dibanding tahun 2003. Kenaikan ini disebabkan karena persentase 
kenaikan penjualan sebesar 24,84% lebih besar daripada persentase 
kenaikan rata-rata piutang usaha sebesar 7,34%, sedangkan pada periode 
rata-rata piutang usaha, persentase penurunan yang terjadi sebesar 
14,07%. Persentase kenaikan penjualan disebabkan karena adanya kenaikan 
penjualan bersih sebesar Rp. 274.233.459.000,-, sedangkan persentase 
  
kenaikan rata-rata piutang usaha disebabkan adanya kenaikan pada piutang 
usaha pada pihak ketiga yang sebesar Rp. 30.181.238.587,-. 
Rasio perputaran piutang di tahun 2005 mengalami kenaikan sebesar 
11,04% dibanding tahun 2004. Kenaikan ini disebabkan karena persentase 
kenaikan penjualan sebesar 23,80% lebih besar daripada persentase 
kenaikan rata-rata piutang usaha sebesar 11,30%, sedangkan pada periode 
rata-rata piutang usaha, persentase penurunan yang terjadi sebesar 9,93%. 
Persentase kenaikan penjualan disebabkan karena adanya kenaikan 
penjualan bersih sebesar Rp. 328.057.563.154,-, sedangkan persentase 
kenaikan rata-rata piutang usaha disebabkan karena adanya kenaikan pada 
piutang usaha pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
20.260.017.948,-. 
Dari data yang telah diketahui dapat dilihat bahwa rasio perputaran 
piutang perusahaan dari tahun 2002 sampai dengan tahun 2005 selalu naik 
sehingga besarnya resiko tidak tertagihnya piutang pada periode rata-rata 
piutang usaha tidak terlalu lama serta resikonya-pun kecil. Pendeknya 
periode rata-rata piutang usaha dapat disebabkan karena bagian penagihan 
yang  dapat bekerja dengan maksimal dan efisien, serta pihak konsumen 
yang dapat membayar kewajibannya dengan tepat waktu dan sesuai jadwal 
pembayaran yang telah ditentukan perusahaan, sehingga perusahaan dapat 
menjalankan kegiatan operasionalnya sebagaimana yang telah dianggarkan 
dari hasil penagihan piutang dan mendapatkan pendapatan seperti yang 
diinginkan. 
Semakin besar rasio perputaran piutang akan semakin baik, karena 
dapat menjadi indikator untuk menilai kebijakan pinjaman dan kebijakan 
penagihan yang dimiliki perusahaan. 
 
  
C.3 Rasio Perputaran Total Aktiva (Total Assets Turnover Ratio) 
Berdasarkan tabel 4.7 dapat diketahui bahwa rasio TATO perusahaan 
ditahun 2005 sebesar 1,25 kali. Hal ini mencerminkan bahwa penggunaan 
setiap rupiah total aktiva yang dimiliki perusahaan akan menghasilkan 
besarnya penjualan sebesar 1,25 kali. Sehingga setiap satu rupiah total 
aktiva yang dimiliki dapat menciptakan penjualan sebesar 1,25 rupiah. 
Rasio TATO di tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 19,05% bila 
dibandingkan tahun 2001 yang disebabkan oleh kenaikan persentase 
penjualan sebesar 19,73% lebih besar dari persentase kenaikan rata-rata 
total aktiva sebesar 0,77%. Kenaikan penjualan ini disebabkan adanya 
kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 164.579.484.363,-, sedangkan 
kenaikan rata-rata total aktivanya disebabkan adanya kenaikan pada 
perkiraan piutang yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
56.766.550.116,-. 
Rasio TATO di tahun 2003 mengalami kenaikan sebesar 12% bila 
dibandingkan tahun 2002 yang disebabkan oleh kenaikan persentase 
penjualan sebesar 10,55% lebih besar dari persentase penurunan rata-rata 
total aktiva sebesar 1,51%. Kenaikan penjualan ini disebabkan adanya 
kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 105.336.638.069,-, sedangkan 
penurunan rata-rata total aktivanya disebabkan adanya penurunan pada 
piutang usaha yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
27.597.983.708,-. 
Rasio TATO di tahun 2004 mengalami kenaikan sebesar 27,38% 
dibanding tahun 2003 karena persentase kenaikan penjualan meningkat 
sebesar 24,84% lebih besar dari persentase penurunan rata-rata total aktiva 
sebesar 1,98%. Kenaikan persentase penjualan disebabkan adanya kenaikan 
penjualan bersih sebesar Rp. 274.233.459.000,-, sedangkan penurunan total 
  
aktiva disebabkan karena adanya penurunan pada perkiraan uang muka 
sebesar Rp. 236.616.578,-. 
Rasio TATO di tahun 2005 mengalami kenaikan sebesar 16,82% 
dibanding tahun 2004 karena persentase kenaikan penjualan meningkat 
sebesar 23,80% lebih besar dari persentase kenaikan rata-rata total aktiva 
sebesar 6,83%. Kenaikan persentase penjualan disebabkan adanya kenaikan 
penjualan bersih sebesar Rp. 328.057.563.154,-, sedangkan kenaikan total 
aktiva disebabkan karena adanya kenaikan pada piutang usaha yang 
mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 20.260.017.948,-. 
Jadi dapat dilihat bahwa rasio TATO perusahaan meskipun mengalami 
kenaikan akan tetapi tidak terlalu tinggi yang menunjukkan perusahaan tidak 
menghasilkan volume penjualan yang cukup dibanding investasi dalam total 
aktivanya. Melihat hal ini perusahaan harus melakukan tindakan antara lain 
penjualan harus terus ditingkatkan sehingga dapat memberikan hasil yang 
terbaik bagi perusahaan. 
Semakin besar jumlah rasio ini akan semakin baik karena mencerminkan 
seberapa efektifnya perusahaan menggunakan total aktiva yang dimiliki 
dalam menciptakan penjualan. 
 
D. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) 
D.1 Rasio Marjin Laba Bersih (Profit Margin on Sales Ratio) 
Tabel 4.8 menggambarkan rasio PMOS oleh perusahaan pada tahun 
2005 sebesar Rp. 0,027,-, yang artinya setiap satu rupiah penjualan yang 
terjadi akan dapat menciptakan laba bersih sebesar 0,027 rupiah. 
Rasio PMOS tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 224,32% bila 
dibandingkan dengan tahun 2001. Kenaikan ini disebabkan karena 
persentase kenaikan laba bersih sebesar 283,76% lebih besar dari kenaikan 
  
pejualan sebesar 19,73%. Kenaikan laba bersih ini disebabkan oleh kenaikan 
laba usaha sebesar Rp. 51.103.722.383,-, sedangkan kenaikan penjualan 
disebabkan adanya kenaikan penjualan sebesar Rp. 22.254.816.883,-. 
Rasio PMOS tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 35,83% bila 
dibandingkan dengan tahun 2002. Penurunan ini disebabkan karena 
persentase penurunan laba bersih sebesar 29,18% lebih besar dari kenaikan 
pejualan sebesar 10,55%. Penurunan ini disebabkan oleh penurunan EBIT 
sebesar Rp. 44.536.487.931,-, sedangkan kenaikan penjualan disebabkan 
adanya kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 105.336.638.069,-. 
Rasio PMOS tahun 2004 mengalami penurunan sebesar 19,48% bila 
dibandingkan dengan tahun 2003. Penurunan ini disebabkan karena 
kenaikan laba bersih sebesar 0,58% lebih kecil dibandingkan dengan 
kenaikan penjualan sebesar 24,84%. Kenaikan laba bersih ini disebabkan 
oleh penurunan pada perkiraan laba usaha sebesar Rp. 20.386.670.805,-, 
sedangkan kenaikan penjualan ini disebabkan adanya kenaikan penjualan 
sebesar Rp. 274.233.459.000,-. 
Rasio PMOS tahun 2005 juga mengalami penurunan sebesar 56,45% bila 
dibandingkan dengan tahun 2004. Penurunan ini disebabkan karena 
penurunan laba bersih sebesar 46,27% lebih besar dibandingkan dengan 
kenaikan penjualan sebesar 23,80%. Penurunan laba bersih ini disebabkan 
oleh kenaikan pada beban usaha sebesar Rp. 71.544.028.466,-, sedangkan 
kenaikan penjualan ini disebabkan adanya penurunan laba usaha sebesar 
Rp. 37.096.596.890,-. 
 
D.2 Rasio Daya Laba Dasar (Basic Earning Power Ratio) 
Dari tabel 4.9 dapat diketahui besarnya rasio BEP perusahaan pada 
tahun 2005 sebesar Rp. 0,046,-, artinya besarnya EBIT dapat terjadi dari 
  
setiap rupiah penggunaan total aktiva yang dimiliki perusahaan sehingga 
setiap satu rupiah total aktiva yang dimiliki dapat menciptakan EBIT sebesar 
0,046 rupiah. 
Rasio BEP tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 270,59% bila 
dibandingkan dengan tahun 2001. Kenaikan ini disebabkan karena kenaikan 
EBIT sebesar 273,15% lebih besar daripada persentase kenaikan total 
aktivanya sebesar 0,56%. Kenaikan EBIT ini disebabkan karena adanya 
kenaikan pada laba usaha sebesar Rp. 51.103.722.383,-, sedangkan 
kenaikan total aktiva disebabkan adanya penurunan pada persediaan 
sebesar Rp. 16.302.880.830,-. 
Rasio BEP tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 23,81% bila 
dibandingkan dengan tahun 2002. Penurunan ini disebabkan karena 
penurunan EBIT sebesar 26,45% lebih besar daripada persentase penurunan 
total aktivanya sebesar 3,57%. Penurunan EBIT ini disebabkan karena 
adanya penurunan pada perkiraan laba usaha sebesar Rp. 780.628.666,-, 
sedangkan penurunan total aktiva disebabkan adanya penurunan pada 
perkiraan  piutang usaha sebesar Rp. 27.597.983.708,-. 
Rasio BEP tahun 2004 mengalami kenaikan sebesar 2,08% bila 
dibandingkan dengan tahun 2003. Kenaikan ini disebabkan karena 
persentase kenaikan EBIT sebesar 1,51% lebih besar daripada penurunan 
total aktiva sebesar 0,32%. Persentase kenaikan EBIT disebabkan karena 
kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 274.233.459.000,-, sedangkan 
persentase penurunan total aktiva diakibatkan adanya penurunan kas 
sebesar Rp. 119.692.878.763,-. 
Rasio BEP tahun 2005 mengalami penurunan sebesar 53,06% bila 
dibandingkan dengan tahun 2004. Penurunan ini disebabkan karena 
persentase penurunan EBIT sebesar 46,23% lebih besar daripada kenaikan 
  
total aktiva sebesar 14%. Persentase penurunan EBIT disebabkan karena 
penurunan laba usaha sebesar Rp. 37.096.596.890,-, sedangkan persentase 
kenaikan total aktiva diakibatkan adanya penurunan persediaan sebesar 
Rp.12.884.561.003,-. 
Sehingga dapat dikatakan bahwa rasio BEP tahun 2002 menunjukkan 
semakin meningkatnya kemampuan dari total aktiva perusahaan dalam 
menghasilkan EBIT walaupun di tahun 2005 mengalami penurunan kembali. 
 
D.3 Rasio Pengembalian Atas Total Aktiva atau ROA (Return on Assets 
Ratio) atau ROI (Return on Investment) 
Tabel 4.10 menggambarkan bahwa rasio ROI perusahaan tahun 2005 
sebesar Rp. 0,031,-, yang diartikan setiap satu rupiah total aktiva yang 
dimiliki akan menciptakan laba sebesar 0,031 rupiah. 
Rasio ROI tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 291,30% bila 
dibandingkan dengan tahun 2001. Hal ini disebabkan karena persentasi 
kenaikan laba bersih sebesar 283,76% lebih besar dari persentase kenaikan 
total aktiva sebesar 0,56%. Kenaikan persentase laba bersih ini disebabkan 
karena adanya kenaikan pada penjualan bersih sebesar Rp. 
164.579.484.363,-, sedangkan kenaikan total aktiva disebabkan adanya 
kenaikan pada piutang usaha pada pihak yang mempunyai hubungan 
istimewa sebesar Rp. 56.766.550.116,-. 
Rasio ROI tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 26,67% bila 
dibandingkan dengan tahun 2002. Hal ini disebabkan karena persentase 
penurunan laba bersih sebesar 29,18% lebih besar daripada persentase 
penurunan total aktiva sebesar 3,57%. Penurunan persentase laba bersih ini 
disebabkan oleh penurunan pada laba usaha sebesar Rp. 20.386.670.805,-, 
  
sedangkan penurunan total aktiva disebabkan adanya penurunan pada 
perkiraan  piutang usaha sebesar Rp. 27.597.983.708,-. 
Pada tahun 2003 dan 2004 terdapat kesamaan jumlah tingkat rasio ROI 
karena jumlahnya sama sebesar Rp. 0,066,-, sehingga kenaikan maupun 
penurunan yang terjadi pada tahun 2003 dan 2004 tidak terlalu signifikan 
tetapi wajar dan proporsional.  Pada ROI ini mencerminkan tidak adanya 
pengembalian pada setiap Investasi pada total aktiva yang dimiliki 
perusahaan. 
Rasio ROI tahun 2005 mengalami penurunan sebesar 53,03% bila 
dibandingkan dengan tahun 2004. Hal ini disebabkan karena persentasi 
penurunan laba bersih sebesar 46,27% lebih besar daripada persentase 
kenaikan total aktiva sebesar 14%. Penurunan persentase laba bersih ini 
disebabkan oleh penurunan pada laba usaha sebesar Rp. 37.096.596.890,-, 
sedangkan kenaikan total aktiva disebabkan adanya kenaikan piutang usaha 
pada pihak yang mempunyai hubungan istimewa sebesar Rp. 
20.260.017.948,-. 
 
D.4 Rasio Pengembalian Atas Ekuitas atau ROE (Return on Equity 
Ratio) 
Dari tabel 4.11 diketahui bahwa rasio ROE perusahaan tahun 2005 
sebesar Rp. 0,051,- yang artinya bahwa setiap satu rupiah modal/ekuitas 
yang ditanamkan atau diinvestasikan perusahaan dapat menghasilkan 0,051 
rupiah. 
Rasio ROE pada tahun 2002 mengalami kenaikan sebesar 222% 
dibanding tahun 2001. Kenaikan ini disebabkan karena persentase kenaikan 
laba bersih sebesar 283,76% lebih besar daripada persentase kenaikan 
jumlah ekuitasnya sebesar 18,43%, kenaikan laba bersih disebabkan oleh 
  
kenaikan penjualan bersih sebesar Rp. 164.579.484.363,-, sedangkan 
kenaikan ekuitasnya disebabkan oleh kenaikan saldo laba yang tidak 
ditentukan penggunaannya sebesar Rp. 113.656.738.373,-. 
Rasio ROE pada tahun 2003 mengalami penurunan sebesar 34,78% 
dibanding tahun 2002. Penurunan ini disebabkan karena persentase 
penurunan laba bersih sebesar 29,18% lebih besar daripada persentase 
kenaikan jumlah ekuitasnya sebesar 8,23%. Penurunan laba bersih ini 
disebabkan oleh penurunan EBIT sebesar Rp. 44.536.487.931,-, sedangkan 
kenaikan ekuitasnya disebabkan oleh perkiraan laba yang belum 
terealisasikan dari pemilikan efek sebesar Rp. 1.864.685.351,-. 
Pada tahun 2004 rasio ROE melemah sebesar 6,67% dibanding tahun 
2003. Penurunan ini disebabkan karena persentase kenaikan laba bersih 
sebesar 0,58% lebih kecil daripada persentase kenaikan jumlah ekuitasnya 
sebesar 8,06%. Kenaikan laba bersih ini disebabkan karena tingkat kenaikan 
pada laba usaha tidak begitu tinggi yang terjadi sebesar Rp. 
20.386.670.805,-, begitu pun pada jumlah ekuitasnya terjadi kenaikan akibat 
adanya saldo laba yang tidak ditentukan penggunaannya sebesar Rp. 
63.941.904.805,- 
Pada tahun 2005 rasio ROE kembali melemah sebesar 47,96% dibanding 
tahun 2004. Penurunan ini disebabkan karena persentase penurunan laba 
bersih sebesar 46,27% lebih besar daripada persentase kenaikan jumlah 
ekuitasnya sebesar 2,97%. Penurunan laba bersih ini disebabkan karena 
terjadi penurunan pada laba usaha sebesar Rp. 37.096.596.890,-, begitu pun 
pada jumlah ekuitasnya terjadi kenaikan akibat adanya saldo laba yang tidak 
ditentukan penggunaannya sebesar Rp. 24.565.897.043,-. 
Dari data di atas dapat dikatakan bahwa rasio ROE dari tahun 2002 
sampai dengan tahun 2005 mengalami penurunan yang memperlihatkan 
  
jumlah setiap rupiah modal yang diinvestasikan oleh para investor tidak 
begitu cukup meningkatkan laba bersih bagi perusahaan. 
 
4.3 Analisa Indikator Kebangkrutan Dengan Menggunakan Metode Altman Models 
Fungsi diskriminan Z (Zeta) yang ditemukan Edward I. Altman adalah: 
54321 998,0420,0107,3847,0717,0 Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ  
  Keterangan: 
  Ζ  = Zeta (Z-Skor atau total skor) 
  1Χ  = Modal Kerja / Total Aktiva 
  2Χ  = Laba Ditahan / Total Aktiva 
  3Χ  = Laba Sebelum Bunga dan Pajak / Total Aktiva 
4Χ  = Nilai Pasar Saham / Total Utang 
5Χ  = Penjualan / Total Aktiva 
 Apabila: 
Z < 1,23  Perusahaan mungkin dapat mengalami kebangkrutan 
 1,23 ≤ Z ≤ 2,90 Wilayah abu-abu (banyak kemungkinan yang bisa terjadi) 
 Z > 2,90  Perusahaan dalam keadaan baik 
 
Perhitungan: 
 Perhitungan untuk mencari nilai 1Χ , 2Χ , 3Χ , 4Χ , dan 5Χ  adalah sebagai berikut: 
• 1Χ  =       Modal Kerja      
      Total Aktiva 
 
• Modal Kerja = Total Aktiva Lancar – Total Kewajiban Lancar 
 
 
  
¾ Modal Kerja Tahun 2001= Rp. 601.232.543.576 – Rp. 131.618.141.641 
= Rp. 469.614.401.935. 
 
¾ Modal Kerja Tahun 2002= Rp. 683.148.580.393 – Rp. 114.013.596.970 
= Rp. 569.134.983.423. 
 
¾ Modal Kerja Tahun 2003= Rp. 679.771.439.831 – Rp. 69.247.213.115 
= Rp. 610.524.226.716. 
 
¾ Modal Kerja Tahun 2004= Rp. 637.640.761.534 – Rp. 124.850.238.097 
= Rp. 512.790.523.437. 
 
¾ Modal Kerja Tahun 2005= Rp. 675.637.239.815 – Rp. 191.029.355.582 
= Rp. 484.607.884.233. 
 
Tabel 4.13 
Perhitungan Mencari Nilai X1 
Tahun Modal Kerja Total Aktiva Nilai X1 
2001  Rp.  469.614.401.935   Rp.  1.324.990.169.803  0,35  
2002  Rp.  569.134.983.423   Rp.  1.332.375.120.424  0,43  
2003  Rp.  610.524.226.716   Rp.  1.284.778.602.018  0,48  
2004  Rp.  512.790.523.437   Rp.  1.280.645.006.435  0,40  
2005  Rp.  484.607.884.233   Rp.  1.459.968.922.850  0,33  
 
• 2Χ  =     Laba Ditahan 
     Total Aktiva 
 
Tabel 4.14 
Perhitungan Mencari Nilai X2 
Tahun Laba Ditahan Total Aktiva Nilai X2 
2001  Rp.  171.018.008.845   Rp.  1.324.990.169.803  0,13  
2002  Rp.  284.674.747.218   Rp.  1.332.375.120.424  0,21  
2003  Rp.  342.008.882.437   Rp.  1.284.778.602.018  0,27  
2004  Rp.  405.950.787.242   Rp.  1.280.645.006.435  0,32  
2005  Rp.  430.516.684.285   Rp.  1.459.968.922.850  0,29  
 
 
  
• 3Χ  =           EBIT     
     Total Aktiva 
 
Tabel 4.15 
Perhitungan Mencari Nilai X3 
Tahun EBIT Total Aktiva Nilai X3 
2001  Rp.    45.120.036.534   Rp.  1.324.990.169.803  0,03  
2002  Rp.  168.364.759.608   Rp.  1.332.375.120.424  0,13  
2003  Rp.  123.828.271.677   Rp.  1.284.778.602.018  0,10  
2004  Rp.  125.693.558.287   Rp.  1.280.645.006.435  0,10  
2005  Rp.    67.580.550.770   Rp.  1.459.968.922.850  0,05  
 
• 4Χ  =   Nilai Pasar Saham   
         Total Utang 
 
Tabel 4.16 
Perhitungan Mencari Nilai X4 
Tahun Modal Sendiri (Jumlah Ekuitas) Total Utang Nilai X4 
2001  Rp.  627.522.008.845   Rp.  688.254.950.228  0,91  
2002  Rp.  743.178.747.218   Rp.  578.416.827.255  1,28  
2003  Rp.  804.377.567.788   Rp.  468.104.867.372  1,72  
2004  Rp.  869.241.630.852   Rp.  397.007.328.632  2,19  
2005  Rp.  895.020.684.285   Rp.  547.687.477.587  1,63  
 
• 5Χ  =       Penjualan        
    Total Aktiva 
 
Tabel 4.17 
Perhitungan Mencari Nilai X5 
Tahun Penjualan Total Aktiva Nilai X5 
2001  Rp.     833.977.149.663   Rp.  1.324.990.169.803  0,63  
2002  Rp.     998.556.634.026   Rp.  1.332.375.120.424  0,75  
2003  Rp.  1.103.893.272.095   Rp.  1.284.778.602.018  0,86  
2004  Rp.  1.378.126.731.095   Rp.  1.280.645.006.435  1,08  
2005  Rp.  1.706.184.294.249   Rp.  1.459.968.922.850  1,17  
 
  
Dari perhitungan tersebut diatas, maka diperoleh hasil dari nilai X1, X2, X3, X4, dan X5, 
yaitu sebagai berikut: 
Tabel 4.18 
Hasil Nilai X1, X2, X3, X4, dan X5 
Tahun Nilai X1 Nilai X2 Nilai X3 Nilai X4 Nilai X5 
2001 0,35  0,13  0,03  0,91  0,63  
2002 0,43  0,21  0,13  1,28  0,75  
2003 0,48  0,27  0,10  1,72  0,86  
2004 0,40  0,32  0,10  2,19  1,08  
2005 0,33  0,29  0,05  1,63  1,17  
 
 
 Perhitungan untuk mencari nilai Z (Z-skor) adalah sebagai berikut: 
 
54321 998,0420,0107,3847,0717,0 Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ  
 
• Tahun 2001: 
( ) ( ) ( ) ( ) ( )
47,1
4652,1
62874,03822,009321,011011,025095,0
63,0998,091,0420,003,0107,313,0847,035,0717,0
998,0420,0107,3847,0717,0 54321
=Ζ
=Ζ
++++=Ζ
++++=Ζ
Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ
 
 
• Tahun 2002: 
( ) ( ) ( ) ( ) ( )
18,2
17619,2
7485,05376,040391,017787,030831,0
75,0998,028,1420,013,0107,321,0847,043,0717,0
998,0420,0107,3847,0717,0 54321
=Ζ
=Ζ
++++=Ζ
++++=Ζ
Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ
 
 
 
  
• Tahun 2003: 
( ) ( ) ( ) ( ) ( )
46,2
46423,2
85828,07224,03107,022869,034416,0
86,0998,072,1420,010,0107,327,0847,048,0717,0
998,0420,0107,3847,0717,0 54321
=Ζ
=Ζ
++++=Ζ
++++=Ζ
Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ
 
 
• Tahun 2004: 
( ) ( ) ( ) ( ) ( )
87,2
86618,2
07784,19198,03107,027104,02868,0
08,1998,019,2420,010,0107,332,0847,040,0717,0
998,0420,0107,3847,0717,0 54321
=Ζ
=Ζ
++++=Ζ
++++=Ζ
Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ
 
 
• Tahun 2005: 
( ) ( ) ( ) ( ) ( )
49,2
48985,2
16766,16846,015535,024563,023661,0
17,1998,063,1420,005,0107,329,0847,033,0717,0
998,0420,0107,3847,0717,0 54321
=Ζ
=Ζ
++++=Ζ
++++=Ζ
Χ+Χ+Χ+Χ+Χ=Ζ
 
 
Hasil perhitungan berikut keterangan dari nilai Z-Skor yang diperoleh, dengan 
menggunakan metode Altman Models adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.19 
Hasil Perhitungan dan Keterangan dari Nilai Z-Skor 
Tahun Z-Skor Keterangan 
2001 1,47  Wilayah Abu-abu 
2002 2,18  Wilayah Abu-abu 
2003 2,46  Wilayah Abu-abu 
2004 2,87  Wilayah Abu-abu 
2005 2,49  Wilayah Abu-abu 
 
  
4.4 Hasil Analisis Indikator Kebangkrutan Untuk Mengetahui Kelangsungan 
Perusahaan 
Dari data yang telah dihitung untuk formula Z-skor dapat diketahui range untuk 
perusahaan yang tidak bangkrut (non-bankrupt) nilai Znya adalah lebih besar dari 2,90, 
untuk perusahaan yang keadaannya didalam daerah wilayah abu-abu (grey area) nilai 
Znya terletak diantara 1,23 sampai dengan 2,90, dan untuk perusahaan yang dapat 
dikatakan bangkrut (bankrupt) nilai Znya adalah lebih kecil dari 1,23. 
Pada tahun 2001, nilai Z-skor yang diperoleh adalah sebesar 1,47. Perolehan nilai 
tersebut dikarenakan kondisi keuangan PT. Mayora Indah Tbk berada pada titik 
kelemahan akan pelunasan utang dengan aktiva yang dimiliki oleh perusahan tersebut. 
Tetapi nilai tersebut pada analisa Altman Models masih pada posisi grey area, yang 
memungkinkan perusahaan akan meningkatkan kembali kondisi keuangannya. 
 Pada tahun 2002, perusahaan PT. Mayora Indah Tbk mengalami peningkatan dari 
cara melunasi utang-utangnya dengan aktiva yang dimiliki karena mengalami 
peningkatan pada penjualan di tahun 2002, sehingga nilai Z-skor yang didapat dari hasil 
perhitungan yang didapat adalah sebesar 2,18. Ini menunjukkan PT. Mayora Indah Tbk 
mengalami peningkatan dan  menjauhi range mengalami kebangkrutan. 
Pada tahun 2003, perusahaan PT. Mayora Indah Tbk memperoleh nilai Z-skor 
sebesar 2,46 lebih tinggi dibandingkan dengan tahun 2002, maka dari nilai tersebut 
dapat dikatakan perusahaan masuk ke dalam posisi grey area. Hal ini disebabkan karena 
kenaikan ekuitas dari pihak pemilik serta penurunan utang, yang berarti perusahaan 
telah mampu menekan segala biaya kegiatan operasional. 
Pada tahun 2004, perusahaan menunjukkan suatu peningkatan yang signifikan bagi 
kelangsungan kegiatan operasional karena tahun 2004 ini dapat dikatakan sebagai tahun 
yang benar-benar jaya bagi kondisi keuangan perusahaan PT. Mayora Indah Tbk, hal ini 
dilihat dari nilai Z-skornya yang diperoleh adalah sebesar 2,87, yang mendekati nilai 
2,90. Nilai tersebut menunjukkan range untuk perusahaan yang tidak bangkrut. Dimana 
  
perusahaan melakukan perubahan yang sangat berarti bagi kelangsungan kegiatan 
operasional PT. Mayora Indah Tbk. 
Pada  tahun 2005, perusahaan mengalami penurunan dibandingkan dengan tahun 
2004, yaitu dari nilai Z-skornya 2,87 menjadi  2,49, namun penurunan tersebut masih 
dapat dikatakan sebagai kondisi yang baik bila dibandingkan tahun 2003 yang nilai Z-
skornya sebesar 2,18. Namun dengan nilai tersebut masih dapat dikatakan bahwa PT. 
Mayora Indah Tbk, masih dalam keadaan daerah grey area, sehingga perusahaan pun 
dapat bertahan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
BAB 5 
SIMPULAN  dan  SARAN 
5.1 Simpulan 
5.1.1. Untuk Kinerja dan Posisi Keuangan Perusahaan Dilihat Dari Periode 2001 
Sampai Dengan 2005 Berdasarkan Analisa Rasio Keuangan 
• Pada Rasio Likuiditas, dilihat dari tahun 2001 sampai dengan tahun 2005 secara 
umum kondisi keuangan PT. Mayora Indah Tbk dalam keadaan baik, yang 
menandakan bahwa perusahaan dalam hal ini mampu memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya. 
• Pada Rasio Manajemen Utang, dilihat dari tahun 2001 sampai dengan tahun 
2005 dapat dikatakan dalam keadaan stabil, karena penggunaan utang untuk 
membiayai kegiatan operasional PT. Mayora Indah Tbk serta dalam pelunasan 
kewajibannya dapat dilakukan dengan baik oleh PT. Mayora Indah Tbk. 
• Pada Rasio Manajemen Aktiva, dilihat dari tahun 2001 sampai dengan tahun 
2005 secara umum dalam keadaan baik, karena PT. Mayora Indah Tbk mampu 
memanfaatkan sumber daya yang dimiliki secara efektif dan efisien. 
• Pada Rasio Profitabilitas, dilihat dari tahun 2001 sampai dengan tahun 2005 
dapat dikatakan dalam keadaan menurun, kecuali pada tahun 2002 dimana PT. 
Mayora Indah Tbk dapat menghasilkan laba yang cukup besar.  
5.1.2. Untuk Kelangsungan Perusahaan Berdasarkan Analisa Indikator 
Kebangkrutan 
Dengan penggunaan Metode Altman Models untuk analisa indikator kebangkrutan, 
maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 
• Pada tahun 2001 sampai dengan tahun 2005, perusahaan masuk ke dalam  
wilayah abu-abu. Walaupun perusahaan berada dalam wilayah abu-abu, 
  
perusahaan diharapkan dapat berbenah diri agar memperoleh hasil yang lebih 
baik di tahun mendatang. 
 
5.2  Saran 
Dilihat dari posisi perusahaan dari tahun 2001 sampai dengan tahun 2005 berada 
dalam wilayah abu-abu, perusahaan masih bisa meningkatkan kinerjanya agar posisi 
perusahaan dapat berada dalam kondisi aman. Langkah-langkah yang dapat dilakukan 
antara lain dengan : 
• Melakukan Manajemen Aset dengan baik, seperti manajemen kas, persediaan 
dan piutang dagang untuk mendapatkan hasil yang baik sekaligus dapat 
mengendalikan resiko. 
• Melakukan pengeluaran untuk pertumbuhan mendatang seperti mengadakan 
survei dan upaya penelitian untuk pengembangan produk yang dapat selalu 
disesuaikan dengan selera konsumen. 
• Menjaga agar tidak ketinggalan dalam penambahan teknologi, seperti mesin-
mesin untuk produksi. 
• Melakukan hubungan kerja sama yang baik dengan bank dengan melakukan 
manajemen utang yang lebih baik. 
 
5.3. Keterbatasan Skripsi 
Keterbatasan penulisan skripsi ini: 
• Analisa Laporan Keuangan dengan menggunakan rasio akan memberikan 
dampak yang berbeda, bergantung pada usia bisnis, kondisi ekonomi, dan 
macam usaha perusahaan. 
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PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASI 
PER 31 DESEMBER 2000-2002 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2000 Tahun 2001 Tahun 2002 
AKTIVA       
       
AKTIVA LANCAR       
Kas dan setara kas 152.147.265.946 190.060.114.599 241.862.415.256
Investasi sementara 38.591.247.081 42.826.316.000 32.626.363.440
Piutang usaha       
    Pihak hubungan istimewa 166.191.654.548 216.158.692.198 272.925.242.314
    Pihak ketiga 25.360.408.453 20.551.593.252 13.034.712.405
Piutang lain-lain - pihak ketiga 1.959.869.761 4.889.679.521 8.954.529.439
Persediaan 113.460.512.791 104.526.372.955 88.223.492.125
Uang Muka 47.555.126.130 20.491.161.990 23.364.363.490
Pajak dibayar dimuka 974.432.027 1.395.764.796 1.791.280.269
Biaya dibayar dimuka 368.757.922 332.848.265 366.181.655
        
Jumlah Aktiva Lancar 546.609.274.659 601.232.543.576 683.148.580.393
        
AKTIVA TIDAK LANCAR       
Aktiva pajak tangguhan 20.039.248.557 22.718.441.417 983.636.746
Aktiva tetap - setelah dikurangi       
    akumulasi penyusutan sebesar       
    Rp. 195.618.380.128 tahun 2000,       
    Rp. 253.912.213.901 tahun 2001,       
    dan Rp. 317.780.428.522       
    tahun 2002 742.829.526.495 698.425.782.325 645.738.969.538
Uang muka pembelian aktiva tetap 2.316.989.586 2.361.257.472 2.251.638.734
Uang Jaminan 243.925.013 252.145.013 252.295.013
        
Jumlah Aktiva Tidak Lancar 765.429.689.651 723.757.626.227 649.226.540.031
        
JUMLAH AKTIVA 1.312.038.964.310 1.324.990.169.803 1.332.375.120.424
    
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASI 
PER 31 DESEMBER 2003-2005 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2003 Tahun 2004 Tahun 2005 
AKTIVA       
       
AKTIVA LANCAR       
Kas dan setara kas 180.909.871.792 61.216.993.029 113.158.490.613
Investasi sementara 70.307.383.051 27.180.971.598 1.265.666.995
Piutang usaha       
    Pihak hubungan istimewa 245.327.258.606 271.620.748.608 291.880.766.556
    Pihak ketiga 24.995.224.054 55.176.462.641 45.925.119.345
Piutang lain-lain - pihak ketiga 3.455.515.517 7.266.102.906 10.238.425.442
Persediaan 122.797.737.722 184.596.073.382 171.711.512.379
Uang Muka 27.056.668.611 26.820.052.033 22.670.077.778
Pajak dibayar dimuka 4.315.823.223 2.619.771.349 17.893.474.053
Biaya dibayar dimuka 605.957.255 1.143.585.988 893.706.654
        
Jumlah Aktiva Lancar 679.771.439.831 637.640.761.534 675.637.239.815
        
AKTIVA TIDAK LANCAR       
Aktiva pajak tangguhan 2.356.245.233 3.757.394.636 6.128.463.087
Aktiva tetap - setelah dikurangi       
    akumulasi penyusutan sebesar       
    Rp. 380.227.449.715 tahun 2003,       
    Rp. 448.872.690.505 tahun 2004,       
    dan Rp. 526.359.746.162       
    tahun 2005 600.992.475.296 610.503.335.943 732.052.599.944
Uang muka pembelian aktiva tetap 1.458.018.875 28.572.491.538 45.979.597.220
Uang Jaminan 200.422.783 171.022.784 171.022.784
        
Jumlah Aktiva Tidak Lancar 605.007.162.187 643.004.244.901 784.331.683.035
        
JUMLAH AKTIVA 1.284.778.602.018 1.280.645.006.435 1.459.968.922.850
    
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASI 
PER 31 DESEMBER 2000-2002 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2000 Tahun 2001 Tahun 2002 
KEWAJIBAN DAN EKUITAS       
       
KEWAJIBAN LANCAR       
Utang usaha - pihak ketiga 33.972.434.294 18.763.142.822 29.855.978.127
Utang lain-lain - pihak ketiga 6.549.157.644 7.562.130.777 6.095.195.600
Utang pajak 10.777.207.820 16.579.209.685 10.853.962.338
Utang deviden 177.140.109 177.080.609 189.271.597
Biaya masih harus dibayar 31.450.705.350 26.136.577.748 26.789.189.308
Utang bank jangka panjang yang jatuh       
    tempo dalam waktu satu tahun 28.785.000.000 62.400.000.000 40.230.000.000
        
Jumlah Kewajiban Lancar 111.711.645.217 131.618.141.641 114.013.596.970
        
KEWAJIBAN TIDAK LANCAR       
Kewajiban imbalan pasca kerja 2.548.175.869 6.205.681.356 10.010.626.761
Kewajiban pajak tangguhan 5.088.729.670 3.864.307.016 8.892.783.075
Utang bank jangka panjang - setelah       
    dikurangi bagian yang jatuh tempo       
    dalam waktu satu tahun 292.292.340.842 249.321.325.760 147.188.299.106
Utang obligasi 296.179.467.567 297.245.494.455 298.311.521.343
        
Jumlah Kewajiban Tidak Lancar 596.108.713.948 556.636.808.587 464.403.230.285
        
Keuntungan transaksi penjualan dan       
    penyewaan kembali yg ditangguhkan 1.252.663 ─ ─ 
Goodwill negatif 1.800.049.464 1.661.754.075 1.523.458.686
Hak minoritas atas aktiva bersih       
    anak perusahaan 6.031.487.876 7.551.456.655 9.256.087.265
        
EKUITAS       
Modal saham - nilai nominal Rp. 500       
    per saham.       
    Modal dasar - 3.000.000.000 saham       
    Modal ditempatkan dan disetor -        
    766.584.000 saham 383.292.000.000 383.292.000.000 383.292.000.000
Agio saham 64.212.000.000 64.212.000.000 64.212.000.000
Saldo Laba       
    Ditentukan penggunaannya 9.000.000.000 9.000.000.000 11.000.000.000
    Tidak ditentukan penggunaannya 139.881.815.142 171.018.008.845 284.674.747.218
        
Jumlah Ekuitas 596.385.815.142 627.522.008.845 743.178.747.218
        
JUMLAH KEWAJIBAN DAN EKUITAS 1.312.038.964.310 1.324.990.169.803 1.332.375.120.424
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
  
PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
NERACA KONSOLIDASI 
PER 31 DESEMBER 2003-2005 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2003 Tahun 2004 Tahun 2005 
KEWAJIBAN DAN EKUITAS       
       
KEWAJIBAN LANCAR       
Utang usaha - pihak ketiga 36.935.757.964 107.937.781.889 134.613.490.257
Utang lain-lain - pihak ketiga 7.005.990.679 1.769.269.866 1.179.745.878
Utang pajak 6.979.045.773 5.563.836.443 21.498.166.371
Biaya masih harus dibayar 18.326.418.699 9.579.349.899 13.737.953.076
Utang bank jangka panjang yang jatuh       
    tempo dalam waktu satu tahun ─ ─ 20.000.000.000
        
Jumlah Kewajiban Lancar 69.247.213.115 124.850.238.097 191.029.355.582
        
KEWAJIBAN TIDAK LANCAR       
Kewajiban imbalan pasca kerja 29.480.564.615 37.446.709.936 49.115.023.018
Kewajiban pajak tangguhan 21.149.541.411 37.160.380.599 29.293.098.987
Utang bank jangka panjang - setelah       
    dikurangi bagian yang jatuh tempo       
    dalam waktu satu tahun ─ ─ 80.000.000.000
Utang obligasi 348.227.548.231 197.550.000.000 198.250.000.000
        
Jumlah Kewajiban Tidak Lancar 398.857.654.257 272.157.090.535 356.658.122.005
        
Goodwill negatif 1.385.163.297 1.165.119.812 1.026.824.423
Hak minoritas atas aktiva bersih       
    anak perusahaan 10.911.003.561 13.230.927.139 16.233.936.555
        
EKUITAS       
Modal saham - nilai nominal Rp. 500       
    per saham.       
    Modal dasar - 3.000.000.000 saham       
    Modal ditempatkan dan disetor -        
    766.584.000 saham 383.292.000.000 383.292.000.000 383.292.000.000
Agio saham 64.212.000.000 64.212.000.000 64.212.000.000
Laba belum direalisasi dari pemilikan       
    efek - bersih 1.864.685.351 786.843.610 ─ 
Saldo Laba       
    Ditentukan penggunaannya 13.000.000.000 15.000.000.000 17.000.000.000
    Tidak ditentukan penggunaannya 342.008.882.437 405.950.787.242 430.516.684.285
        
Jumlah Ekuitas 804.377.567.788 869.241.630.852 895.020.684.285
        
JUMLAH KEWAJIBAN DAN EKUITAS 1.284.778.602.018 1.280.645.006.435 1.459.968.922.850
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
 
  
PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASI 
TAHUN YANG BERAKHIR PADA TANGGAL 31 DESEMBER UNTUK TAHUN 2000-2002 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2000 Tahun 2001 Tahun 2002 
Penjualan Bersih   684.558.148.595 833.977.149.663  998.556.634.026 
Beban Pokok Penjualan   502.612.414.072 643.531.692.127  724.447.815.688 
Laba Kotor   181.945.734.523 190.445.457.536  274.108.818.338 
        
Beban Usaha       
Penjualan     49.849.072.511   52.753.085.439    75.007.902.322 
Umum dan Administrasi     41.691.055.713   36.996.717.599    47.301.539.135 
Jumlah Beban Usaha     91.540.128.224   89.749.803.038  122.309.441.457 
        
LABA USAHA     90.405.606.299 100.695.654.498  151.799.376.881 
        
Penghasilan (Beban) Lain-lain       
Beban bunga (74.093.020.077) (65.531.038.279) (53.958.753.404)
Laba (Rugi) selisih kurs bersih (100.216.994.904) (18.496.442.144)   29.716.061.634 
Beban provisi dan administrasi (559.588.185) (628.126.436) ─ 
Penghasilan bunga     23.056.835.225   25.961.718.038    28.878.980.633 
Penghasilan sewa ─ ─    1.250.000.000  
Laba atas penjualan aktiva tetap            21.000.000       946.062.715        752.835.634 
Amortisasi goodwill negatif         138.295.389       138.295.389        138.295.389 
Amortisasi keuntungan transaksi       
    penjualan dan penyewaan kembali       
    yang ditangguhkan           50.755.440          1.252.663  ─ 
Keuntungan atas pembelian kembali       
    wesel bayar     30.468.463.877 ─    7.764.660.125  
Lain-lain - bersih         396.487.389    2.032.660.090     2.023.302.716  
        
Beban Lain-lain - Bersih (120.737.765.846) (55.575.617.964)   16.565.382.727 
        
Laba (Rugi) Sebelum Pajak (30.332.159.547)   45.120.036.534   168.364.759.608 
        
Beban Pajak      8.174.395.231  (12.463.873.651) (47.170.470.625)
Laba (Rugi) Sebelum Hak Minoritas       
    Atas Laba Bersih Anak Perusahaan (22.157.764.316)   32.656.162.883  121.194.288.983 
Hak Minoritas Atas Laba Bersih        
    Anak Perusahaan (1.215.579.236) (1.519.968.779) (1.704.630.610)
        
LABA BERSIH (23.373.343.552)   31.136.193.703  119.489.658.373 
    
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
 
 
 
 
 
  
PT. MAYORA INDAH Tbk DAN ANAK PERUSAHAAN 
LAPORAN LABA RUGI KONSOLIDASI 
TAHUN YANG BERAKHIR PADA TANGGAL 31 DESEMBER UNTUK TAHUN 2003-2005 
(Disajikan Dalam Rupiah) 
    
Keterangan Tahun 2003 Tahun 2004 Tahun 2005 
Penjualan Bersih 1.103.893.272.095 1.378.126.731.095  1.706.184.294.249  
Beban Pokok Penjualan  804.917.718.427   1.035.627.709.619  1.329.237.841.197  
Laba Kotor  298.975.553.668     342.499.021.476    376.946.453.052  
        
Beban Usaha       
Penjualan    94.607.692.709     150.917.029.384    210.852.967.654  
Umum dan Administrasi    53.349.112.744       60.949.914.682      72.558.004.878 
Jumlah Beban Usaha  147.956.805.453     211.866.944.066    283.410.972.532  
        
LABA USAHA  151.018.748.215     130.632.077.410      93.535.480.520 
        
Penghasilan (Beban) Lain-lain       
Penghasilan bunga     23.260.292.988        8.141.502.400        4.964.086.254 
Penghasilan Sewa       1.250.000.000        1.250.000.000        1.250.000.000 
Laba dari pemilikan efek yang terealisasi       7.847.865.270      10.961.163.504        1.109.507.139 
Keuntungan penjualan aktiva tetap          131.425.000          187.879.473           434.076.572 
Keuntungan kurs mata uang asing -        
    bersih        1.472.286.060       8.684.213.634          289.627.881  
Amortisasi goodwill negatif           138.295.389          138.295.389          138.295.389  
Beban bunga (61.044.694.314) (40.185.544.444) (35.830.000.000)
Kerugian atas pembelian kembali       
    obligasi (2.785.250.000) ─ ─ 
Lain-lain - bersih        2.539.303.069      5.883.970.921       1.689.477.015  
        
Beban Lain-lain - Bersih (27.190.476.538) (4.938.519.123) (25.954.929.750)
        
Laba Sebelum Pajak    123.828.271.677    125.693.558.287      67.580.550.770 
        
Beban Pajak      37.293.549.865     38.267.129.904      18.847.044.311 
Laba Sebelum Hak Minoritas       
    Atas Laba Bersih Anak Perusahaan      86.534.721.812     87.426.428.383      48.733.506.459 
Hak Minoritas Atas Laba Bersih        
    Anak Perusahaan (1.917.990.498) (2.319.923.578) (3.003.009.416)
        
LABA BERSIH      84.616.731.314     85.106.504.805      45.730.497.043 
    
Sumber: PT. Mayora Indah Tbk.    
 
 
 
 
 
 
  
 
